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RESUMEN

A raiz del feriado bancario que se suscito en Ecuador a finales del siglo XX, las
cooperativas de ahorro y crédito han ganado protagonismo dentro de nuestro pais, se han
encargado de financiar proyectos y emprendimientos en todo el territorio nacional. El objetivo de
esta investigacion es analizar el impacto financiero generado por la pandemia del covid — 19 en
las cooperativas de ahorro y crédito del segmento | de Ecuador, se recopilaron indicadores
financieros mensuales antes, durante y después de la pandemia para conocer a fondo las
principales afectaciones que sufrieron las COACs. Para dicho estudio se utilizaron datos panel
con efectos fijos y aleatorios, las variables dependientes son el ROA y el ROE, debido a que son
indicadores que ayudan a medir el desempefio financiero. El presente estudio considero como
variables regresoras a la solvencia, liquidez, eficiencia, contingencia, gastos de operacion,
intermediacion y cartera improductiva, ademas se cre6 una variable ficticia que permite
identificar el periodo de la pandemia respecto a los periodos de no pandemia. Los resultados
mostraron que el ROA y el ROE tuvieron una afectacion negativa debido a la pandemia, las
COAC:s tuvieron que recurrir a estrategias internas para minimizar el efecto sobre los indicadores

financieros para que se mantengan dentro de los parametros establecidos.

Palabras clave: Cooperativas de Ahorro y Crédito (COACS), impacto financiero, datos
panel, pandemia.

Vi



ABSTRACT

As a result of the banking holiday occurred in Ecuador at the end of the twentieth century,
savings and credit unions have gained prominence in our country and have been responsible for
financing projects and enterprises throughout the national territory. The objective of this research
is to analyze the financial impact generated by the Covid-19 pandemic on credit unions in
segment | of Ecuador. Monthly financial indicators were compiled before, during and after the
pandemic to gain an in-depth understanding of the main effects suffered by credit unions. Panel
data with fixed and random effects were used for this study. The dependent variables are ROA
and ROE, since they are indicators that help to measure financial performance. The present study
considered solvency, liquidity, delinquency, non-performing assets, contingency, operating
expenses, intermediation, and non-performing portfolio as regressor variables, and a dummy
variable was created to identify the period of the pandemic with respect to non-pandemic
periods. The results showed that ROA and ROE were negatively affected due to the pandemic,
internal strategies had to be used to minimize the effect on the financial indicators so that they

remain within the established parameters.

Key words: Credit Unions, financial impact, panel data, pandemic.
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CAPITULO |
EL PROBLEMA

1.1. Problema de investigacion

Zaldivar y Sotomayor (2003) sefialan que las cooperativas de ahorro y crédito
(COACS), en los ultimos afios han sido un importante intermediario financiero en nuestra
region, se han encargado de mitigar la falta de acceso a servicios financieros a personas que

necesitan financiar sus distintas actividades econémicas y comerciales.

Por otra parte, Garcia et al. (2018) afirman que los servicios que proporcionan las
COACs se han vuelto esenciales en nuestro medio, estas instituciones financieras se
encargan de financiar todo lo relacionado: al consumo, a microcréditos, créditos
inmobiliarios y a otros tipos de financiamiento, sin embargo, el capital social de las COACs
se ve afectado indirectamente por variables exdgenas (covid — 19, caida del precio del

petrdleo, entre otras).

El coronavirus o SARS-CoV-2 aparecié a finales del afio 2019, la Organizacion
Mundial de la Salud (OMS) (2020) declar6 como pandemia global debido a las
complicaciones mortales que traia esta nueva enfermedad, ademéas sugirié medidas de
distanciamiento social para contener este nuevo brote, que resulto ser muy contagioso.
Autores como Aparicio (2020) y Correa-Quezada et al. (2020) en sus respectivas

investigaciones resaltan las consecuencias mortales y econémicas que trajo la pandemia.

Bottan et al. (2020) en su investigacion mencionan que debido a las medidas de

confinamiento que impusieron los gobiernos locales, muchos negocios quebraron, el indice



de desempleo subid, al igual que la desigualdad social y la delincuencia y los paises de

Ameérica Latina y el Caribe fueron los mas perjudicados.

Correa et al. (2020) en su investigacion expone que nuestro pais aparte de la
pandemia, tambien sufrio la inestabilidad politica, la corrupcién, la mala gestién de
recursos, el precio volatil del petroleo, el endeudamiento publico que supero el 40% con
respecto al Producto Interno Bruto (PIB), el deficit fiscal se acercé al 5% del PIB, la
inflacion (llego a su valor mas alto de los altimos tres afios) de 1,0% en abril del 2020 y el

riesgo pais supero los 4.000 puntos en el mismo periodo.

Para Arévalo y Alvarado (2020) Ecuador ya presenciaba un escenario desfavorable
interna y externamente y la pandemia agudizo mas la crisis econdémica. Segun Correa et al.,
(2020) a nivel local se evidenciaron pérdidas millonarias debido a: la disminucion del
turismo y las exportaciones, al desplome del precio del petréleo y la reduccién de las

remesas provenientes del exterior.

La Red de Instituciones Financieras de Desarrollo y Equifax (2020) indican que las
medidas de confinamiento ocasionaron pérdidas millonarias en los sectores estratégicos
(transportista, construccion, financiero, entre otros) de nuestra economia. El Banco Central
del Ecuador (BCE) (2020) en sus reportes trimestrales indican la caida del 12,4% del PIB
en el segundo trimestre del afio 2020, en el mismo periodo el sector financiero redujo sus

operaciones de crédito en un 43,7% debido a las restricciones de movilidad.

El Instituto Nacional de Estadistica y Censo (INEC) (2020) sefialan el incremento
de la tasa de desempleo que llego a ser del 13,3% en junio del afio 2020 en comparacién al
3,8% en el mes de diciembre del afio 2019. La Red de Instituciones Financieras de

Desarrollo y Equifax (2020) sostiene que los tiempos de pandemia se caracterizaron por la
2



falta de liquidez en los hogares ecuatorianos, esto ocasiono que las COACs disminuyan su
desempefio financiero, estas se encargan de financiar las actividades productivas y de

consumo en el pais.

Las Cooperativas de Ahorro y Crédito (COACSs) del segmento | en Ecuador debido
a las adversidades que se presentaron en tiempos pandemia deben enfrentarse a: la
disminucion del credito, problemas de liquidez, baja rentabilidad, alto indice de morosidad,
entre otros. Por ello, es necesario plantear la siguiente interrogante. ¢Cudl es el impacto
financiero de la pandemia del Covid — 19 en las Cooperativas de Ahorro y Crédito del

segmento | en el Ecuador?
1.2. Antecedentes

Algunos autores como Athanasoglou et al. (2008), Owoputi et al. (2014) y Jara et
al. (2011) han centrado sus investigaciones en el sector bancario y han considerado a los
indicadores de rentabilidad (ROA — ROE), para calcular el rendimiento financiero de

dichas entidades crediticias.

Para investigar el desempefio financiero de las COACs en Ecuador, Guallpa y
Urbina-Poveda (2021) utilizan panel de datos con efectos fijos y toman factores: internos,
de gobernabilidad y macroeconémicos; para determinar la rentabilidad (ROA — ROE) de

las cooperativas de los segmentos 1, 2 'y 3, en el periodo 2010 — 2020.

Maliza Chango (2022) realizd6 un andlisis del impacto del COVID-19 en el
desempefio financiero de las cooperativas de ahorro y crédito del segmento 1 del Ecuador,
comprobd que los indicadores de rentabilidad, liquidez y solvencia presentaron una

variacion negativa con respecto al periodo anterior de la pandemia, el confinamiento



ocasiono que las actividades econdmicas disminuyan, el desempleo se incrementd y la

capacidad adquisitiva se redujo, lo que incremento el riesgo en la recuperacion de créditos.

Aguas-Salazar y Coello-Panchana (2022) y Peralta Merma (2021) realizaron sus
investigaciones sobre el impacto financiero del covid — 19 en las cooperativas de ahorro y
crédito, producto de ello determinaron que el ROA y el ROE si tuvo afectacion en tiempos
de pandemia, de igual manera los gastos operativos, administrativos y financieros se
elevaron en dicho periodo. En este sentido Espinoza et al. (2022) mencionan que las
COACs tuvieron que implementar medidas emergentes (el refinanciamiento y la

restructuracion de créditos otorgados), para que no haya indices de morosidad elevados.

Para determinar el desempefio financiero de las cooperativas de ahorro y credito,
Villa (2023) realiza un modelo econométrico, en donde se toma como variables
dependientes al ROA y el ROE y como variables independientes a la morosidad, la
liquidez, la calidad de activos, el apalancamiento y la solvencia, demostrando que un

manejo adecuado de dichas variables generara indices de rentabilidad mas altos.

1.3. Objetivos de la Investigacion

1.3.1. General

“Analizar el Impacto Financiero generado por la pandemia del Covid — 19 en las

Cooperativas de Ahorro y Crédito del segmento | de Ecuador, en el periodo 2019 - 2020
1.3.2. Especificos

1. Diagnosticar la situacion financiera de las Cooperativas de Ahorro y

Crédito del segmento | de Ecuador.



2. Evaluar el impacto financiero que tuvo la pandemia Covid — 19 en las
Cooperativas de Ahorro y Crédito del segmento | de Ecuador usando un modelo de

regresion con datos de panel.

3. Proponer alternativas financieras en relacion con la valoracion del
impacto en la estructura financiera de las Cooperativas de Ahorro y Crédito del

segmento | de Ecuador.

1.4 Justificacion

Segin Dominguez (2017) el sector financiero es muy importante, ayuda al
crecimiento econdémico, permite reasignar capitales de personas con excedentes financieros
a personas que necesitan poner en marcha emprendimientos, creando asi la oportunidad de

dinamizar la economia.

Para Morales (2018) en Ecuador las cooperativas de ahorro y crédito forman parte
de la economia popular y solidaria, se han convertido en un importante intermediario
financiero, fomentan las actividades productivas por tal motivo, es importante estudiar el

impacto econdmico que han tenido las COACs en tiempos de pandemia.

La investigacion que tiene de titulo “Analisis del impacto financiero generado por la
pandemia del covid — 19 en las cooperativas de ahorro y crédito del segmento | de
Ecuador”, tiene como finalidad estudiar los problemas financieros que las COACs tienen

que enfrentar a raiz del covid — 19 y la crisis economica que trajo consigo.

Este estudio es viable, permite cuantificar el impacto financiero que ha causado el
coronavirus en las cooperativas de ahorro y crédito del segmento | en Ecuador. Para ello es

necesario hacer uso de los reportes financieros mensuales que proporciona el portal web de



la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (SEPS), con el fin de obtener,
organizar y analizar la informacion cuantitativa, de manera que se puedan generar
conclusiones y recomendaciones; y que sobre este estudio puedan desarrollarse futuras

investigaciones.

Para estudiar a las COACs del segmento | de Ecuador, se tomaron en cuenta
veinticinco cooperativas, las cuales se agruparon junto con sus indicadores financieros en
datos de tipo panel. Para dicha investigacion se tomo6 en consideracion la informacién
financiera que se detalla en el portal web de la SEPS desde el afio 2016 hasta el afio 2022,
con la finalidad de determinar el efecto que tuvo la pandemia respecto a otros periodos

donde no existe pandemia.

La presente investigacion se sustentara en los objetivos que se han presentado
anteriormente. El tema de investigacion se ata con la linea 9 del programa de Maestria en
Finanzas Mencion Direccion Financiera, que corresponde a la gestion, produccion,
productividad, innovacién y desarrollo econdémico, a través de la unidad de titulacién,
informe de investigacion; este programa de posgrado también incorpora el objetivo nimero
8 de los ODS que propone la ONU para el mundo (Universidad Técnica del Norte -

Posgrado 2020).



CAPITULO 11

MARCO REFERENCIAL

2.1. Marco Tedrico

2.1.1. LaEconomia Popular y Solidaria

La economia popular y solidaria de acuerdo a Lisboa (2000) son un conjunto de
buenas practicas econdémicas ligadas a grupos populares. Para Cattani et al. (2003) son
actividades econdmicas y sociales que buscan, satisfacer las necesidades basicas, a traves
de la utilizacién de los recursos que estan a disposicion. La Constitucion de la Republica
del Ecuador (2008) establecio que la economia en Ecuador es social y solidaria y busca
integrar a las organizaciones econdémicas en Ecuador con todos los grupos sociales para
garantizar el bienestar de las personas por encima del capital.

Para Morales (2018) la economia popular y solidaria nacié en Ecuador para integrar
a los grupos mas vulnerables de la sociedad y para generar un desarrollo econémico mas
justo. Dicha perspectiva surgi6 a raiz de las irregularidades politicas y econémicas que se
han suscitado. Por otra parte, Saltos Cruz et al. (2016) indican que en Ecuador el modelo
econdmico es popular y solidario, tiene como fin garantizar el bien comin y respetar el
entorno natural, por ende, el factor monetario pasa a segundo plano, debido a que no es
necesario acumular grandes cantidades de dinero, sino mas bien garantizar un desarrollo
integro de la economia.

2.1.2. La Superintendencia de Economia Popular y Solidaria

La Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2020) empezé sus funciones
en junio del 2012 y es una institucion destinada a la supervision y control, debe garantizar

el buen funcionamiento en las organizaciones econémicas y de la comunidad en general.
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Morales (2018) sefiala que la finalidad de la SEPS es regular el sector de la economia

informal y establecer politicas para fomentar el cooperativismo en el pais.

2.1.3. LaJunta de Politica y Regulacién Monetaria

Para el Banco Central del Ecuador (2020) la junta de politica y regulacion
monetaria es el 6rgano rector que formula politicas respecto a la aplicacién de temas
monetarios, busca salvaguardar el sistema monetario y el sistema financiero ecuatoriano.
De acuerdo al Cddigo Organico Monetario y Financiero (2014) la junta de politica y
regulaciobn monetaria es el organo principal que se encarga de generar las politicas

monetarias y financieras en Ecuador.

2.1.4. Impacto del Covid — 19 en la economia ecuatoriana

El Banco Central del Ecuador (2020) indica gque la caida del PIB en el afio 2020 fue
del 6,4% mucho mayor que el 4,7% que se registro en el afio 1999, el coronavirus genero la
mayor crisis economica desde los afios 60. Ayala et al. (2021) resaltan que todos los
esfuerzos que realizo el gobierno ecuatoriano por mitigar la pobreza en la década pasada se
vieron frustrados por el cierre de negocios y el aumento del desempleo, lo que ocasiono que
todos los sectores econdmicos y sociales sufran millonarias pérdidas y las condiciones de

pobreza y vulnerabilidad se incrementen.

Campafia y Teneda (2021) manifiestan que en tiempos de pandemia la economia
local era vulnerable, Ecuador tuvo que endeudarse para afrontar la crisis monetaria. Para

Ochoa et al. (2021) el impacto econdmico que causo el coronavirus genero muchos



problemas econdémicos en los hogares ecuatorianos, lo que provocé un menor poder
adquisitivo por parte de las familias.
2.1.5. Impacto del Covid — 19 en el sector financiero

Autores como Dahik (2020), Huilca y Bafio (2021) sostienen que el sector
econdémico ecuatoriano se vio bastante afectado a causa del covid -19, una paralizacion en
la oferta y demanda de tal magnitud solo se habia presentado en un escenario de guerra; de
igual manera los autores antes mencionados sefialan que, para una correcta reactivacion de
la econdmica, fue necesario crear estrategias en tres importantes sectores de la economia
(agricola, industrial y financiero). El Banco Central del Ecuador (2020) indica que el sector
financiero decrecié a causa de la disminucion del 43,7% en operaciones de crédito del
sector financiero, en el afio 2020; en dicho periodo se colocd menos ddlares en relacion a
otros periodos. Tobar-Pesantez (2020) argumenta que el sistema financiero es clave para un
correcto desarrollo econdmico en nuestra sociedad. En tiempos de recesién econémica se
debe otorgar créditos para fomentar la produccion de bienes y servicios, que generen un

circulo virtuoso en la economia.

2.1.6. El sector financiero en Ecuador

Para Ordofiez-Granda et al. (2020) el sector financiero ecuatoriano permite
garantizar un crecimiento econémico sostenido en la poblacion, es un medio que permite
realizar distintas actividades financieras e involucra a diferentes instituciones prestamistas
de capitales con los distintos grupos de interés. El sistema financiero en Ecuador se
clasifica por: Bancos, Sociedades financieras, Cooperativas de Ahorro y Crédito,
Mutualistas, Instituciones Financieras Publicas y Compafiias de Seguros (Cddigo Organico

Monetario y Financiero 2014).



2.1.7. Las Cooperativas de Ahorroy Crédito

Tobar-Pesantez y Solano (2018) sostienen que el sistema cooperativo nacio a partir
de organizaciones gremiales, se crearon cajas de ahorros que financiaban créditos a los
asociados para solventar mayormente gastos de calamidad doméstica. De acuerdo al Banco
Interamericano de Desarrollo y Consejo Mundial de Cooperativas de Ahorro y Credito
(2000) las COACs son una importante fuente de financiamiento en América Latina, sirven
para financiar todo tipo de actividades personales. Guallpa y Urbina-Poveda (2021) indican
que en Ecuador las cooperativas de ahorro y crédito surgen para satisfacer necesidades de

inclusion social y econdmica.

Morales (2018) expone que en Ecuador las cooperativas de ahorro y crédito son un
importante promotor econémico y tienen como fin el bien colectivo. La Constitucién de la
Republica del Ecuador (2008) reconocié a las COACs como parte del sistema financiero

popular y solidario, dicho sistema pretende lograr el “sumak kawsay” o “vivir bien”.

En el afio 2015 la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera establecio
reformas para agrupar a las cooperativas de ahorro y crédito en Ecuador (Superintendencia
de Economia Popular y Solidaria 2020), se segmento a las COACSs de acuerdo al monto de

sus activos, conforme se detalla en la tabla 1.

Tabla 1
Clasificacion por activos de las Cooperativas de Ahorro y Credito en Ecuador

Segmento Activo (USD)

| Mayor a 80.000.000

1 Mayor a 20.000.000 hasta 80.000.000

1l Mayor a 5.000.000 hasta 20.000.000

v Mayor a 1.000.000 hasta 5.000.000
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\ Hasta 1.000.000

Cajas de ahorro, bancos comunales y cajas comunales

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2020)

Elaborada por: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2015)

2.1.4 Indicadores financieros

Para Valarezo et al. (2017) las cooperativas de ahorro y crédito debido a actividades
prestamistas, necesitan dar un seguimiento constante a sus transacciones econdémicas y no
basta con analizar estados financieros, tambien hay que contar con indices financieros para
tomar buenas decisiones es importante contar informacion objetiva de calidad; existen
indicadores de gestion, de utilidad, eficiencia, rotacion o actividad. De acuerdo a Stickney
et al. (2012) los indicadores financieros son un medio de ayuda para una correcta

administracion financiera en las organizaciones.

2.1.4.1 Indicadores de rentabilidad

De La Hoz Suérez et al. (2008) sostienen que la rentabilidad es uno de los objetivos
principales que se plantean las empresas dia a dia, para ello es necesario conocer el
rendimiento de lo invertido, una buena utilidad es producto de las buenas decisiones que

toma la administracion.

La presente investigacion para evaluar el impacto ocasionado por el Covid — 19 en
las COACs toma en consideracion a los indicadores de rentabilidad ROA (rendimiento

sobre activos) y ROE (rendimiento sobre el patrimonio).
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2.1.4.2 Indicadores de liquidez

Janampa (2016) y Barios et al, (2011) mencionan que la liquidez es la capacidad de
una empresa para hacer frente a las obligaciones a corto plazo, es importante saber la
capacidad financiera de una empresa. Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
(2017) la liquidez es la relacion que existe entre fondos disponibles sobre depositos a corto

plazo, sirve para responder a deudas inmediatas.

2.1.4.3 Indicadores de gestion

Para Jaramillo y Jesus (1992) son aquellos indices que permiten evaluar la
eficiencia respecto al uso de recursos. Para Salgueiro (2001) son el resultado de comparar
cifras significativas para determinar la situacién real de una empresa con respecto al

manejo de Sus recursos.

2.1.4.4 Indicadores de rotacion

La Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2017) define a estos
indicadores como aquellos que miden la rotacion de los componentes del activo, por
ejemplo: recuperacion de los créditos, rotacion de activos, pago de las obligaciones, entre

otros.

Algunos métodos utilizados para evaluar el desempefio financiero de las

cooperativas de ahorro y crédito son: CAMEL, PERLAS, COLAC
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2.1.5 Analisis CAMEL

Para Crespo (2011) “el analisis CAMEL, significa: Capital (C), calidad del activo
(A), administracion (M), rentabilidad (E), y liquidez (L)”; es un sistema que permite
calificar a las instituciones financieras, mediante el estudio de un conjunto de indicadores
(suficiencia de capital, solvencia, calidad de activos, la administracion eficiente del activo,

el nivel y estabilidad de la rentabilidad, asi como el manejo de la liquidez).

Crespo (2011) menciona que este método resume factores financieros, operativos y
de cumplimiento, en un solo indicador y esto permite visualizar la perspectiva general de la
entidad financiera, facilitando asi el analisis y comprensién, para la toma de buenas

decisiones.

2.1.6 Sistema de monitoreo PERLAS

Para Richardson (2009) este método permite medir el area clave de las instituciones
financieras, “Proteccion, Estructura Financiera Eficaz, Calidad de Activos, Tasas de
Rendimiento y Costos, Liquidez y Sefiales de Crecimiento” (p.1). EI Consejo Mundial de
Cooperativas de Ahorro y Crédito (WOCCU) (2017) afirma que es una herramienta que

ayuda a gerencia a encontrar para deficiencias institucionales para proponer soluciones.

2.1.7 Cuadro de mando financiero COLAC

Para Altamirano Salazar et al. (2018) es un modelo que busca reducir los riesgos del
mercado y al mismo tiempo busca inmiscuirse en todos los aspectos que tengan que ver con
el desarrollo financiero, es una herramienta de apoyo para las COACs, debido a que estas

son parte de un mercado competitivo y no estan exentas de riesgos.
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2.2 Marco Legal

La base legal sobre la cual se sustenta esta investigacion, es de caracter nacional y se

expone a continuacion:

En Ecuador el sistema economico esta formado por sectores cooperativos,
asociativos y comunitarios, tiene una connotacion social y solidaria, en donde la
acumulacién de capitales pasa a segundo plano (Constitucion de la Republica del Ecuador

2008).

Para promover el “sumak kawsay” o el “vivir bien”, el sector financiero esta
compuesto de: cooperativas de ahorro y crédito, cajas de ahorro, entidades asociativas,
bancos comunales, dichas entidades buscan promover el dinamismo de la economia popular

y solidaria (Constitucion de la Republica del Ecuador 2008).

La economia popular y solidaria es un modelo de desarrollo econdémico asociativo,
en donde los grupos de interés realizan actividades econdémicas a partir de microcréditos o
financiamiento, con el objetivo de buscar un desarrollo como sociedad y respetando la

naturaleza (Ley Organica de Economia Popular y Solidaria 2011).

La economia popular y solidaria tambien integra a las unidades econdmicas
populares (emprendimientos, comerciantes minoristas, talleres artesanales, entre otros)

(Ley Organica de Economia Popular y Solidaria 2011).
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El capital social estara constituido por los aportes de sus socios y los excedentes que
se generen les permitirdn un crecimiento econdémico sostenido (Ley Organica de Economia

Popular y Solidaria 2011).

Al sector cooperativo lo conforman un conjunto de socios que han unido sus
capitales, para formar una entidad financiera que permita satisfacer necesidades

econdmicas, sociales y culturales (Ley Organica de Economia Popular y Solidaria 2011).

Las cooperativas de ahorro y crédito estan constituidas por personas naturales o
juridicas, que unen sus capitales para realizar actividades de intermediacion financiera, con
el objetivo de crear un desarrollo sostenible y responsable con la sociedad y estaran
reguladas por la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (SEPS) (Ley Orgéanica

de Economia Popular y Solidaria 2011).

Para formar una cooperativa de ahorro y crédito, es necesario cumplir con los
requisitos establecidos en el presente reglamento (Ley Organica de Economia Popular y

Solidaria 2011).

Las cooperativas de ahorro y crédito, una vez constituidas, tendran las siguientes
facultades: Recibir depdsitos a la vista y a plazo, otorgar préstamos, efectuar servicios de
caja y tesoreria, efectuar cobranzas, pagos y transferencias de fondos, emitir de tarjetas de
crédito y de débito, recibir préstamos de instituciones financieras y no financieras del pais,
invertir los excedentes de capital, efectuar inversiones en el capital social de cajas centrales,
y cualquier actividad financiera que este aprobada por la SEPS (Ley Orgéanica de Economia

Popular y Solidaria 2011).
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Las cooperativas de ahorro y crédito efectuaran todas las operaciones antes
mencionadas, se las ubicara por segmentos de acuerdo al monto de sus capitales (Ley

Organica de Economia Popular y Solidaria 2011).

Los indices de solvencia y prudencia financiera son parametros que las cooperativas
de ahorro y crédito deben cumplir regularmente para que estas no tengan problemas con sus

obligaciones a corto y largo plazo (Ley Organica de Economia Popular y Solidaria 2011).
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CAPITULO 111

MARCO METODOLOGICO

3.1 Descripcion del area de estudio

La presente investigacion considero a 25 cooperativas de ahorro y crédito del

segmento I. En la tabla 2 se detalla el area de estudio del presente el estudio.

Tabla 2
Area de estudio
No. Ruc Razon Social Provincia Cantén
1. 1790093204001 23 de julio Ltda. Pichincha Cayambe
2. 1790567699001 29 de octubre Ltda. Pichincha Quito
3. 1790501469001 Alianza del valle Pichincha Quito
Ltda.
4, 1790325083001 Andalucia Ltda. Pichincha Quito
5. 1090033456001 Atuntaqui Ltda. Imbabura Antonio Ante
6. 1890080967001 Cémara de Tungurahua Ambato
Comercio de
Ambato Ltda.
7. 1790451801001 Cooprogreso Ltda. Pichincha Quito
8. 0390027923001 De la Pequefia Cariar Biblian
Empresa Biblian
Ltda.
9. 0590052000001 De la Pequefia Cotopaxi Latacunga
Empresa de
Cotopaxi Ltda.
10. 1690012606001 De la Pequefia Pastaza Pastaza
Empresa de Pastaza
Ltda.
11. 1790979016001 De los Servidores Pichincha Quito
Publicos del
Ministerio de
Educacion y Cultura
Ltda.
12. 1890037646001 El sagrario Ltdo. Tungurahua Ambato
13. 0190155722001 Jardin azuayo Ltda. Azuay Cuenca
14. 0190115798001 Juventud Azuay Cuenca
Ecuatoriana
Progresista Ltda.
15. 1890141877001 Mushuc Runa Ltda. Tungurahua Ambato
16. 1890001323001 Oscus Ltda. Tungurahua Ambato
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17. 0490001883001 Pablo Mufioz Vega Carchi Tulcan

Ltda.
18. 1091720902001 Pilahuin tio Ltda. Imbabura Otavalo
19. 1790866084001 Policia Nacional Pichincha Quito

Ltda.
20. 0690045389001 Riobamba Ltda. Chimborazo Riobamba
21. 1890003628001 San Francisco Ltda. Tungurahua Ambato
22, 0290003288001 San José Ltda. Bolivar Chimbo
23. 0790024656001 Santa Rosa Ltda. El Oro Santa Rosa
24, 0490002669001 Tulcan Ltda. Carchi Tulcan
25 1190068389001 Vicentina Manuel Loja Loja

Esteban Godoy
Ortega Ltda.

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2020)
Elaborado por: El autor (2023)

3.2 Enfoque y tipo de investigacion

3.2.1 Enfoque

El enfoque del presente estudio es cuantitativo. Herndndez Sampieri et al. (2014)
mencionan que el enfoque cuantitativo es ideal para analizar, descubrir e interpretar datos
objetivos, Gallardo (2017) sostiene que este enfoque es adecuado cuando se tiene
informacion cuantitativa, en un periodo de tiempo determinado. En este caso COACs
presentaron estados financieros mensuales que fueron tratados y analizados.

Por otra parte, Vega-Malagoén et al. (2014) indica que la recoleccion y el andlisis de
datos numéricos es ideal para poner a prueba las hipotesis que se han planteado, en la
presente investigacion se busco, “determinar el impacto que tuvo el covid-19 en las COACs
del segmento I”.

3.2.2 Alcance
El alcance de la presente investigacion fue de tipo exploratorio, conforme indica

Hernandéz-Sampieri et al. (2014) en su libro metodologia de investigacion, cumple con las
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caracteristicas de este tipo de estudios, debido a que ayudo a comprender el impacto que
tuvo el coronavirus en las principales instituciones financieras del segmento | del pais y los

resultados obtenidos en dicho estudio serviran para futuras investigaciones

Esta investigacion también destaco por ser de tipo correlacional, Hernandéz
Sampieri et al. (2014) afirma dichos estudios permiten entender la relacion estadistica entre
varios conceptos, por ello se trataron los principales indicadores financieros de las
cooperativas de ahorro y crédito de dicho segmento, posteriormente se vislumbr6 la
relacién que tienen las variables antes mencionadas con los indicadores de rentabilidad
(ROA y ROE) y se pudo determinar el impacto que financiero que tuvieron las COACs en

tiempos de pandemia.

Este estudio también es de tipo explicativo, de acuerdo con Gallardo (2017) las
investigaciones de este tipo pretenden determinar las causas de fendmenos que se presentan
en determinados momentos; en este el impacto que tuvo el coronavirus sobre las COACs
del segmento | de Ecuador, permitid entender y explicar como se vieron afectados los
indicadores de rentabilidad.

3.3 Disefio de la investigacion

Herndndez Sampieri et al. (2014) detalla que la investigacion no experimental
consiste en observar y analizar fendmenos naturales. En esta investigacién, se analizaron
variables (dependientes e independientes) para entender el impacto que tuvo la pandemia,

en las cooperativas de ahorro y crédito del segmento | de Ecuador.

3.4 Poblacion y muestra
En la presente investigacion no fue necesario calcular el tamafio de la muestra,

porque la poblacion es pequefia.
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3.5 Recoleccion de la informacion

Para obtener la informacién financiera de las Cooperativas de Ahorro y Crédito del
segmento | de Ecuador, se recabo en la pagina web de la Superintendencia de Economia
Popular y Solidaria (SEPS), en dicho portal se publican boletines financieros mensuales y
estos contienen estados financieros, se procedio a trabajar con indicadores: de rentabilidad
(ROA y ROE), de liquidez, de solvencia, eficiencia, pandemia, de contingencia, de gastos

de operacion, de intermediacion y de cartera improductiva.

Se tomo en consideracion las COACs del segmento | debido a que son las
instituciones financieras que abarcan mayor niumero de socios y tambien porque presentan
su informacién financiera de manera regular a la SEPS. En la tabla 3 se detalla el nimero

de observaciones.

Tabla 3
Numero de observaciones
Segmento | Tiempo de estudio
No. de cooperativas = 25 Tiempo de estudio = meses x afios

Tiempo de estudio =12 x 7
Tiempo de estudio = 84

No. de observaciones = No. de cooperativas x tiempo de estudio
No. de observaciones = 25 x 84
No. de observaciones = 2.100

Elaborado por: El Autor (2023)

Para desarrollar esta investigacion se utilizd un modelo econométrico de panel de

datos con efectos fijos y aleatorios.

3.6 Panel de Datos

Para Wooldrigde (2010) los datos de panel son datos de corte transversal que tienen

series de tiempo, su principal caracteristica es distinguir las combinaciones de corte
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transversal. Segun Stock et al. (2012) “los datos de panel (denominados asimismo datos
longitudinales) se refieren a los datos para n entidades individuales distintas observadas en

T diferentes periodos” (p.249).

3.7 Modelo econométrico con panel de datos

Mayorga y Mufioz (2000) definen al modelo econométrico con datos de panel como
aquel que agrupa agentes econémicos 0 grupos de interés, como, por ejemplo: individuos,
empresas, bancos, ciudades, paises, entre otros, todo esto para un tiempo en especifico; es
decir, combina los dos tipos de datos antes mencionados. Arellano y Bover (1990) en su
investigacién acerca de datos panel sefialan que son un conjunto de individuos observados
en distintos periodos de tiempo.

La presente investigacion tiene como objetivo determinar el impacto del covid - 19
COACs del segmento | de Ecuador. Para ello se obtuvieron variables en un periodo
correspondiente del 2016 al 2022, los datos que se obtuvieron se organizaron mediante un
panel de datos con efectos fijos y aleatorios.

3.7.1 Efectos Fijos

Mayorga y Mufioz (2000) “Con este modelo se considera que las variables
explicativas afectan por igual a las unidades de corte transversal y que estas se diferencian
por caracteristicas propias de cada una de ellas, medidas por medio del intercepto” (p.8).

3.7.2 Efectos Aleatorios

Mayorga y Mufioz (2000) “el modelo de efectos aleatorios considera que los efectos

individuales no son independientes entre si, sino que estan distribuidos aleatoriamente

alrededor de un valor dado” (p.8).
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3.7.3 Test de Hausman

Se realiz6 la prueba de especificacion de Hausman para determinar el uso de
modelos estaticos de efectos fijos o aleatorios. Hahn et al. (2011) indican que esta prueba
contrasta las estimaciones de los efectos fijos y aleatorios y permite conocer si las
variaciones son significativas. Para Labra y Torrecillas (2014) el test de Hausman
representa una alternativa a los méetodos estadisticos clasicos, determina con eficiencia los
estimadores y asi demuestra que los efectos fijos y aleatorios no son similares.

El método de datos panel con efectos fijos fue aplicado en esta investigacion,
conforme expresa (Baltagi 2008) este procedimiento es beneficioso porque ayuda a explicar
la correlacion del efecto individual con las variables explicativas. Esta metodologia sefiala
que los individuos son diferentes entre si y cada uno de estos tiene efectos individuales.
Ademas Baronio y Vianco (2014) indican que los individuos de corte transversal tienen
variables explicativas y dichas variables presentan sus propias caracteristicas en tiempos

distintos.

Datos

Los datos de las 25 cooperativas de ahorro y crédito del sector uno proviene de la
pagina web de la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (SEPS) para el
periodo que va desde enero del 2016 hasta diciembre del 2022. Tenemos un panel de 2100

observaciones y 11 variables. Las variables del estudio se detallan a continuacion:

Tabla 4
Operacionalizacion de variables
Variable Tipo Abreviacion Etiqueta Unidades Efecto esperado
ROA Variable ROA Retorno sobre los Porcentaje
dependiente activos
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Variable Tipo Abreviacion Etiqueta Unidades Efecto esperado
ROE Variable ROE Retorno  sobre el Porcentaje
dependiente patrimonio
Liquidez Variable Liquidez Fondos disponibles Porcentaje -
independiente sobre depdsitos a
corto plazo
Solvencia Variable Solvencia Patrimonio  técnico Porcentaje +
independiente constituido sobre
activos contingentes
ponderados por
riesgo
Eficiencia Variable Ineficiencia Activos Porcentaje -
independiente improductivos sobre
total activos
Contingencia Variable Contingencia Provisiones de Porcentaje -
independiente cartera de crédito
sobre cartera
improductiva
G_operacion Variable G_operacion Gasto de operacion Porcentaje -
independiente sobre margen
financiero
Intermediacion Variable Intermediacion Cartera bruta sobre Porcentaje +
independiente depdsitos a la vista
mas depositos a plazo
Cartera Variable C_improductiva Cartera improductiva Porcentaje -
improductiva independiente sobre patrimonio
total
Pandemia Variable Pandemia Es una variable Porcentaje -

independiente

binaria que es igual a
1 para la época de la
pandemia y cero en
otro caso

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria

Para alcanzar el objetivo de la investigacion utilizamos un modelo de datos de

panel, las observaciones del corte trasversal son las 25 cooperativas del sector uno y la

dimensién temporal para cada una son las observaciones mensuales que van desde el

primer mes del afio 2016 hasta el ultimo mes del 2022.

Donde:

El modelo tedrico que soporta este analisis es el siguiente:

Yie = BXie + a; + u [1]
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* ;- eslavariable dependiente para la cooperativa i en el momento t

*  [;: esun vector de coeficientes que se van a estimar que acompanan a las variables
independientes:

*  Xx;; Esuna matriz de variables explicativas para la cooperativa i en el momento t
« a;: efecto fijo o la heterogeneidad inobservable
e uy: eselerror idiosincratico.

Para nuestra investigacion la ecuacion [1] se reescribe de la siguiente manera:
ROA;; 0 ROE;; = a; + B, Liquidez + B,Solvencia + Bsineficiencia + f,contingencia + BsG_operaciéon
+ BeIntermediacion + B,C;mproductiva + Sgpandemia + u;; [2]
La ecuacion [2] representa a dos modelos econométricos que se van a estimar, el
primero que tiene como variable dependiente al ROA y el segundo que cambia el ROA por

el ROE.
3.7.4 Variables

Las variables son elementos basicos que ayudan a construir realidades a partir de la
observacion (Cauas 2015). Para cumplir con el objetivo de este estudio se consideraron los
principales indicadores financieros (variables dependientes) que proporciona la web de la

Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (SEPS).

3.6.4.1. Variables dependientes

El retorno sobre el patrimonio (ROE) y el retorno sobre activos (ROA) son dos
indicadores que ayudan a medir el desempefio financiero. Investigadores como
Athanasoglou et al. (2008) y Guallpa y Urbina-Poveda (2021) utilizaron estas medidas de

desempefio financiero para realizar sus investigaciones.
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El ROA es un indicador que mide el rendimiento de la cartera de activos. Sufian y
Razali (2008) sostienen que utilizar este indicador es beneficioso porque no toma en
consideracién capitales ajenos a los activos. Por otra parte, el ROE es un indicador que
mide el rendimiento generado por el patrimonio invertido por los socios, su principal
desventaja es no tomar en consideracion al endeudamiento y sus riesgos. El presente
estudio tomo como variables dependientes al ROA y ROE, Peralta Merma (2021) en su
investigacion acerca del Impacto del Covid-19 en la rentabilidad de la Cooperativa de
Ahorro y Crédito Wifiay Macusani LTDA argumentan que los indicadores de rentabilidad

(ROA y ROE) son ideales para medir el desempefio financiero de las cooperativas.

3.6.4.2.  Variables de las cooperativas de ahorro y crédito

Las variables que se consideraron en esta investigacion son: la liquidez, la
solvencia, eficiencia, contingencia, gastos operativos, intermediacion financiera y cartera

improductiva, ademas se incluyé una variable binaria llamada pandemia.

Sédenz y Séenz (2019) indican que la liquidez es la capacidad que tienen las
entidades para cumplir con las obligaciones a corto plazo, ademas esta variable sirve como
referencia, debido a que mientras méas alto sea el indicador las instituciones financieras
podran cumplir de mejor manera sus obligaciones. La evidencia empirica sostiene que la
liquidez se vio mermada en tiempos de pandemia por lo que habra un decrecimiento en los

indicadores de rentabilidad.

Por otra parte, la solvencia es la capacidad que tienen las entidades de credito para
cumplir con todas las obligaciones presentes y futuras (Superintendencia de Economia

Popular y Solidaria 2017). La solvencia debe mantenerse por o menos al 9% con respecto
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al patrimonio, por ello se estima que el ROE tuvo una disminucién en tiempos de

coronavirus.

La variable que es denominada eficiencia se define como la relacion de activos
improductivos con activos totales y sirve para determinar si las cooperativas estan usando
de forma eficientes sus recursos (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria 2017).
Se estima que en tiempos de covid — 19 las cooperativas de ahorro y crédito manejaron
adecuadamente sus politicas internas, es decir gestionaron bien sus recursos para minimizar

el impacto negativo en la rentabilidad.

El indicador denominado contingencia en el presente estudio ayuda a medir el nivel
de proteccion que las COACs asumen ante el riesgo de cartera morosa, mientras mas alto
sea dicho indicador es mejor (Entrialgo et al. 2001). Se espera que este indicador llegue a

sus niveles mas altos para que la rentabilidad no se vea muy perjudicada.

La variable gastos operativos, es la relacion de gastos de operacion y el margen
financiero, mientras mas alto sea dicho indicador, significa que las COACs que no pueden
cubrir sus gastos operacionales (Valencia 2011). Se estima que las entidades financieras

tuvieron que disminuir sus gastos de operacion, para no perjudicar a la rentabilidad.

La intermediacion es la relaciéon de la cartera bruta sobre depdsitos a la vista mas
depdsitos a plazo (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria 2017). Se espera que
este indicador tenga un rendimiento favorable, en tiempos de recesion econémica otorgar
créditos ayuda a dinamizar la economia y esto ayudara a mejorar la rentabilidad. Por otro
lado, Gischer (2001) sostiene que la intermediacion financiera es muy competitiva, lo que

reduce la rentabilidad en las instituciones financieras.
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La variable denominada cartera improductiva, se relaciona con el patrimonio total y
mide el porcentaje de incobrabilidad de la cartera (Garcia Lomas 2018). La evidencia
sostiene que un mayor porcentaje de incobrabilidad representa menor rentabilidad, en
tiempos de pandemia se espera que haya un ligero incremento en la incobrabilidad de la

cartera.

Ademas, el presente estudio incorporo una variable binaria denominada pandemia
para comparar el impacto financiero que ocasiono el coronavirus respecto a los periodos en
donde no hay pandemia. Segun Wooldrigde (2010) “Las variables binarias pueden
interactuar con las variables cuantitativas para poder considerar diferencias de pendientes

entre los diferentes grupos”.

3.7. Andlisis de la informacion

El analisis de la informacion cuantitativa se realiz6 mediante un modelo
econométrico de panel de datos con efectos fijos y aleatorios, donde se consideraron
variables dependientes y una independiente llamada pandemia. Para determinar el uso de
variables de efectos fijos o aleatorios se realizo el test de Hausman, donde la hipétesis
resulto distinta de cero, entonces se usaron efectos fijos, donde se pudo comprobar que la

pandemia si afectd a las variables consideradas en el respectivo estudio.

3.8. Procedimiento de la investigacion

Esta investigacion se desarrollé en tres fases para alcanzar los objetivos que se

plantearon previamente. A continuacion, se detalla el proceso que se llevo a cabo:

Fase 1: Diagnosticar la situacion financiera de las Cooperativas de Ahorro y

Crédito del segmento | de Ecuador.
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Para diagnosticar la situacion financiera de las Cooperativas de Ahorro y Crédito
del segmento | de Ecuador, se utilizé el modelo econométrico de panel de datos, en donde
se consideraron los indicadores financieros mas representativos de las COACs, en funcién
del ROA y el ROE; ademas se agreg6 una variable binaria independiente, que ayudo a

comprender las afectaciones financieras que tuvo el coronavirus.

Fase 2: Examinar el posicionamiento financiero de las Cooperativas de Ahorro

y Crédito del segmento | de Ecuador.

Para examinar el posicionamiento financiero de las COACs del segmento I, se
estudiaron las variables ROA y ROE para determinar las afectaciones que se tuvieron.
Aunque las COACs estudiadas tuvieron afectacion en su rentabilidad no representa un
riesgo para su posicionamiento, debido a que dichas instituciones financieras abarcan un

porcentaje alto en captaciones y colocaciones en el mercado financiero ecuatoriano.

Fase 3: Proponer alternativas financieras en relacion con la valoracion del
impacto en la estructura financiera de las Cooperativas de Ahorro y Crédito del

segmento | de Ecuador.

Después de analizar las COACs del segmento | en distintos periodos de tiempo, se
formuldé una serie de sugerencias que permitiran maximizar el desempefio de dichas

instituciones financieras.

3.9. Consideraciones bioéticas

En la presente investigacion no se tomaron en cuenta las consideraciones bioéticas,

la informacion obtenida no tiene elementos de calificacion de objeto de experimentacion;
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por lo tanto, no se hizo uso, modificacion o experimentacion con elementos naturales y/o

informacion.
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CAPITULO IV

RESULTADOS Y DISCUSION

4.1. Resultados

4.1.2. Estimacién de los modelos con datos de panel

Para establecer si la pandemia COVID-19 tuvo efectos sobre el desempefio de las
cooperativas del sector 1, estimamos seis los modelos para el ROA y ROE. Los modelos 1
y 4 son modelos de datos de panel simple donde la variable dependiente es pandemia que
buscan determinar si en el periodo que se declaré cuarentena existen diferencias
significativas respecto al periodo que no. Los modelos 1, 2 y 3 se estiman usando
regresiones de efectos fijos (EF), y los modelos 4, 5 y 6 son modelos de efectos aleatorios
(EA). Los modelos de efectos aleatorios usan las mismas variables que los de efectos fijos.
Por ejemplo, 2 y 5 tiene como variables dependientes a las variables liquidez, solvencia y
pandemia. Afadir variables extra en los modelos es para que el estimador que acomparia a
la variable pandemia (variable clave) sea insesgado y consistente (Stock y Watson 2012).
Es decir, mejorar sus estimaciones. Ademas, para superar el problema de
heterocedasticidad o varianza no constante, se usan errores estandar heterocedastico

robustos.

4.1.3. Regresiones para el ROA

En la tabla 5 se puede observar que todas las variables explicativas son
significativas al 1%, a excepcion de la variable intermediacion en los modelos EF3

(columna 3) y EF3 (columna 6). Todos los modelos son significativos de forma global esto

30



lo indica el estadistico F (F Statistic) que tiene 3 asteriscos en todos los modelos
(significativos al 1%). La explicacion de las variables independientes a la variabilidad de la
variable dependiente va desde 14.8% hasta el 49.5% (mirar R? Adjusted R2). La clave en
estos seis modelos es que la variable pandemia es significativa en todos los modelos, por lo
tanto, existen diferencias significativas entre los periodos sin pandemia y con pandemia.
Segun nuestra estimacion el ROA disminuye en promedio entre 0.3% y 0.5% por la
pandemia covid, respecto al periodo de no pandemia.

Tabla 5

Efecto de la pandemia COVID sobre el ROA
Variables Dependientes

ROA: Retorno generado por activos

EF1 EF2 EF3 EA1l EA2 EA3
1) (2) (3) (4) (5) (6)
Liquidez -0.030***  -0.014*** -0.030*** -0.014***
-0.004 -0.003 -0.004 -0.003
. 0.052***  0.032*** 0.055*** 0.030***
Solvencia
-0.015 -0.011 -0.013 -0.01
. -0.005***  -0.004***  -0.003***  -0.005***  -0.004*** -0.003***
Pandemia
-0.001 -0.001 -0.001 -0.001 -0.001 -0.001
. -0.029 -0.029
Eficiencia
-0.019 -0.018
. . -0.002*** -0.002***
Contingencia
-0.001 -0.001
» -0.012** -0.012**
G_operacion
-0.005 -0.006
L 0.008*** 0.006***
Intermediacion
-0.002 -0.002
. -0.016*** -0.014***
Cartera Improductiva
-0.005 -0.005
0.013***  0.010*** 0.022***
Constante
-0.001 -0.002 -0.004
Observaciones 2,100 2,100 2,100 2,100 2,100 2,100
R2 0.158 0.242 0.495 0.156 0.244 0.497
R-cuadrado 0.148 0.232 0.487 0.156 0.243 0.495
ajustado
F-estadistico 389.224*%** 220.586*** 253.077*** 389.224*** 677.117*** 2,065.011***
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Nota: *p<0.1; **p<0.05;  ***p<0.01
Fuente: Elaboracion propia a partir de los boletines financieros mensuales publicados en el portal web de la

Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (SEPS).

En los modelos para datos de panel es importante determinar si existen efectos fijos
0 aleatorios, para ello usamos el test de Hausman. La hipdtesis nula del test de Hausman es
la siguiente:

H,:exogeniedad — efectos — fijos

Si se mantiene la H, es indiferente usar efectos fijos o efectos aleatorios, pero si se
rechaza la H, se prefiere efectos fijos. El test se hace entre pares, por ejemplo, entre el EF2
y EA2. Esta prueba no es posible para comparar modelos con una sola variable
independiente, entonces se descarta el test para comparar EF1 y EAL. En los restantes, EF2
y EA2 la H, no se rechaza, por lo que es indiferente usar efectos aleatorios o fijos. Pero se

rechaza la H, entre los modelos EF3 y EA3, por lo que se prefiere efectos fijos.
Hausman Test

data: ROA ~ Liquidez + Solvencia + pandemia
chisq = 4.4673,df = 3,p — value = 0.2152

alternative hypothesis: one model is inconsistent

Hausman Test

data: ROA ~ Liquidez + Solvencia + pandemia + eficiencia + Contingencia + -+
chisq = 813.27,df = 8,p — value < 02.2e — 16

alternative hypothesis: one model is inconsistent
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4.1.4 Regresiones para el ROE

La tabla 6 muestra seis regresiones de datos de panel para estimar los efectos de la
pandemia sobre el ROE. Vemos que la Unica variable que no es significativa al 1% en
todos los modelos es la solvencia. La variable binaria pandemia muestra que la caida
promedio del ROE en las 25 cooperativas en el lapso de la cuarentena por COVID-19 va
desde el 2.1% hasta el 3.3%. ElI R? nos dice que la explicacion de las variables
independientes a la variabilidad de la dependiente va desde el 13.7% hasta el 47%.

Ademas, todos los modelos son globalmente significativos.

Tabla 6
Efecto de la pandemia COVID sobre el ROE
Variables Dependientes

ROE: Retorno generado por cooperandos

EF1 EF2 EF3 EA1l EA2 EA3
(1) (2) (3) 4) (5) (6)
Liquidez -0,169***  -0.072*** -0.168*** -0.070***
a -0.028 -0.02 -0.028 -0.022
Solvencia 0.139%**  -0.002*** 0.143*** -0.041***
-0.092 -0.074 -0.084 -0.066
Pandemia -0.033***  -0.028***  -0.021*** -0.033***  -0.028*** -0.021***
-0.004 -0.005 -0.004 -0.004 -0.004 -0.004
L -0.268** -0.259**
Eficiencia
-0.121 -0.118
. . -0.015*** -0.013***
Contingencia
-0.004 -0.004
» -0.078** -0.080**
G_operacion
-0.033 -0.041
L 0.035** 0.024%**
Intermediacion
-0.014 -0.015
Cartera -0.107*** -0.091***
Improductiva -0.029 -0.032
c 0.085***  (0.099*** 0.206***
onstante
-0.005 -0.018 -0.032
Observaciones 2,100 2,100 2,100 2,100 2,100 2,100
R-cuadrado 0.148 0.207 0.478 0.146 0.205 0.472
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R-cuadrado

g 0.137 0.197 0.47 0.146 0.204 0.47
ajustado
F-estadistico 359.024*** 180.228*** 236.639*** 359.024*** 541.143*** 1 865.955***
Nota: *p<0.1;  **p<0.05; ***p<0.01

Fuente: Elaboracién propia a partir de los boletines financieros mensuales publicados en el portal web de la

Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (SEPS).

El test de hausman muestra que entre modelos EF1 EA1 para el ROE y los modelos
EF2 y EA2 es indiferente el uso de modelos de efectos fijos o0 aleatorios. Mientras que para

los modelos EF3 y EA3 es preferible el modelo de efectos fijos.
Hausman Test

data: ROE~pandemia
chisq = 2.7853e — 12,df = 1,p —value =1

alternative hypothesis: one model is inconsistent

Hausman Test

data: ROE ~ Liquidez + Solvencia + pandemia
chisq = 1.1918,df = 3,p — value = 0.755

alternative hypothesis: one model is inconsistent

Hausman Test

data: ROE ~ Liquidez + Solvencia + pandemia + eficiencia + Contingencia + -+
chisq = 43.331,df = 8,p — value = 7.61e — 07

alternative hypothesis: one model is inconsistent

4.2 Discusion

El presente estudio utiliza el ROA y el ROE como variables dependientes y se

utilizé a la liquidez, la solvencia, la eficiencia, contingencia, gastos de operacion,
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intermediacion, cartera improductiva y pandemia como variables regresoras, Mediante el
test de Hausman se determind que lo mas conveniente es usar la metodologia de panel de
datos con efectos fijos, en la tabla 7 se detalla el resumen de los resultados globales

obtenidos.

Tabla 7
Cuadro general del ROA y ROE

Variables Dependientes

FROA: Retorno generado por actives BOE: Retorno generado por el patrimonio
EF1 EF? EF3 EAl EA2 EA3 EF1 EF? EF3 EAl EA2 EA3
44} ] L&) ) (&)} (6} L @ L] ) [a)] ()
Liqui 00305 [ 0145+ 00305 _Q0l4*E 0,166+ () QT2e* 01685 DT0HER
0004 -0.003 0,004 0.003 0028 002 0.028 0022
solven 005254 (032eeE D035erE  (OI0HEs D13gEee g Op2est ld3see [ 41eee
e 0015 0011 0.013 001 0082 0074 0.084 0.066
pandemis | D003 D0D4SHE D003 0005 DO04EE 0O0IE | DOIIB DB QOIS 0033 DOWEE 0020
Ancemis
0001 0001 0001 0001 .00l -0.001 0004 0005 0004 0004  -0.004 -0.004
Eficionc 0.029 0.029 _D.26RE 0259+
e 0018 0018 0121 0.118
o D.002%+ _D.002%E 0015e D013
Contingencia -0.001 -0.001 -0.004 -0.004
. 0.012+% 0.012%+ _D.078+E 0.080%+
G_operacion =
0.005 _0.006 0033 0041
Itermediscic 0.008=++ 0.006%=+ 0.035%* 0024+
. acin 0002 0002 0014 0015
Cartera D016% _D.014wFE 01075 0.081F
Impraductiva -0.005 -0.005 0028 0032
DOL3=He (OL0%HE  (OI2es DOBIEHE (099EEE (206
Constante
0001 -0.002 0.004 0005 0018 0032
B2 0159 0242 0495 0156 0244 0497 0143 0.207 0473 0146 0205 0472
R-cuzdrade 0.143 0232 0487 0.156 0.243 0495 0137 0197 0.47 1.146 0.204 047
ajustado
Foestadistico 380224+ 120896+t 253077%T 380224+ GTTILTTT 20650115 | 350024+ 180228 236.630%+c IS0024c  S41143%T L A6E0SSTer
No. Observa 1100 2100 2100 2100 2100 2,100 2100 2,100 2100 2100 2100 2,100

Fuente: Elaboracién propia a partir de los boletines financieros mensuales publicados en el portal web de la
Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (SEPS).

Los modelos de regresion lineal empleados tienen un impacto negativo tanto para el
ROA como para el ROE. La variable denominada pandemia permiti6 comparar los
periodos de pandemia con los de no pandemia, es asi que las COACs del segmento 1
tuvieron un impacto negativo en el ROA del 0,3% y en el ROE del 2,1% en tiempos de
coronavirus. Para Lee y Kim (2013) la salud financiera de los gobiernos debe basarse

principalmente en el estudio y analisis de los indicadores de rentabilidad ROA y ROE,
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dichos indicadores deben ser precedente para realizar buenas practicas a nivel
organizacional, de manera que se asegure el buen uso del capital. Por otra parte, Guallpa y
Urbina-Poveda (2021) mencionan que, a pesar de la importancia de la rentabilidad, no es

considerada como parte de la regulacion financiera ecuatoriana.

Para Hicks (2010) la liquidez ayuda a determinar los activos suficientes en el corto
plazo para que no se haya pérdidas. En cambio, Amat (2012) sefiala que contar liquidez es
importante para cubrir obligaciones en el corto plazo con los accionistas. En tiempos de
pandemia la liquidez en relacion al ROA y el ROE tiene un decrecimiento del 1,4% vy 7,2%
respectivamente. Debido al cierre masivo de negocios, la liquidez se vio mermada, las
operaciones crediticias disminuyeron en relacién a otros periodos. Cabe mencionar que
Villa (2023) indica que la liquidez no mantiene buena relacion con la rentabilidad porque
bajos niveles de liquidez indican que los fondos de liquidos estan siendo invertidos. Peralta
Merma (2021) en su investigacion realizada pudo evidenciar que las COACs en tiempos de
coronavirus provisionaron una gran cantidad de sus ingresos a cartera vencida, para que no
suban en los indices de morosidad, dicha estrategia tuvo una repercusion negativa

principalmente en la liquidez.

La solvencia con respecto al ROA tuvo un rendimiento positivo del 3,2% y con
relacién al ROE un decrecimiento del 0,2%. Para Alastre (2014) la relacién de la solvencia
con la rentabilidad es directa, porque la solvencia actia en defensa ante eventuales
carencias de capitales de larga duracién. Marinkovic (2011) sefiala que la solvencia se
encarga de cubrir los fondos hasta el punto de usar el patrimonio. La Red de Instituciones
Financieras de Desarrollo y Equifax (2020) indica que muchas empresas y personas en

tiempos de pandemia perdieron su sustento econdémico, por lo que para las entidades
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financieras fue complicado captar y colocar fondos lo que disminuy6 considerablemente los
ingresos Y la capacidad para hacerle frente a obligaciones a corto y largo plazo, es asi que
Aguirre (2001) citado por Guallpa y Urbina-Poveda (2021) indica que es cierto que las
COACs tienen una connotacién social, sin embargo, deben gestionarse con buenas

practicas empresariales para garantizar el servicio a la sociedad.

La relacion de las provisiones de cartera de crédito respecto a la cartera
improductiva tuvo un impacto negativo en tiempos de pandemia. Para el ROA el 0,2% y
para el ROE el 1,5%. Espinoza et al. (2022) mencionan que las cooperativas de ahorro y
crédito en tiempos de pandemia tuvieron que implementar medidas emergentes (el
refinanciamiento y la restructuracion de créditos otorgados) para no tener un elevado indice
en la cartera vencida. De acuerdo a los resultados obtenidos, debido a la disminucion en la
rentabilidad, las COACs del segmento 1 tuvieron menor capacidad para asignar recursos
para proteger a la cartera morosa. El porcentaje de cartera improductiva subié lo que género

gue haya menos capacidad para tener mas fondos propios.

Por otra parte, la relacion entre activos improductivos y total activos tuvo un efecto
negativo del 26,8% unicamente para el ROE. Hakenes y Schnabel (2011) indican que, si
tiene una relacion directa con el ROE porque el costo de capital es el pasivo mas caro,
debido a que se espera un rendimiento mayor rendimiento. De igual manera, si hubiese
situaciones desfavorables el capital actuaria como un amortiguador, para las COACSs seria
favorable debido a que se accederia a créditos con tasas de interés mas atractivas, pudiendo
asi mejorar en la rentabilidad (Athanasoglou et al. 2008). Segun los resultados obtenidos se
puede determinar que el porcentaje de activos improductivos subié con respecto a periodos

anteriores, por otra parte, Maliza Chango (2022) en su investigacion sobre las COACs del
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segmento 1, llego a la conclusion de que al ser entidades con fondos sumamente amplios se

vuelven mas ineficientes en la reinversion de los mismos.

La relacion entre el gasto de operacion y margen financiero tuvo un decrecimiento
del 1,2% vy del 7,8% para el ROA y ROE en tiempos de pandemia. Para Espinoza et al.
(2022) el confinamiento ocasiono que las COACs reduzcan sus principales operaciones
financieras. En Ecuador las empresas se tuvieron que adaptar a nueva normalidad de trabajo
denominada “teletrabajo”, segun los resultados obtenidos en la presenta investigacion la
disminucion de los gastos operativos en las COACs también disminuyo la rentabilidad de
las mismas. Segun Peralta Merma (2021) el incremento en los gastos de operacion,
administrativos y financieros generaron efectos negativos para la rentabilidad en tiempos de
covid — 19. Aguas-Salazar y Coello-Panchana (2022) indican que los gastos de operacion
en tiempos del coronavirus fueron elevados, lo que perjudico directamente a la rentabilidad.
En este sentido, muchas entidades crediticias optaron por reducir todo tipo de gastos para

no tener un efecto tan severo en la rentabilidad.

La relacion entre el nivel de préstamos otorgados y la cantidad de depositos
efectuados, ayuda a medir la eficiencia en la colocacion de préstamos de la entidad. En
relacién los indicadores de rentabilidad ROA y ROE tiene un crecimiento del 0,8% vy del
3,5%, en tiempos de pandemia. Trujillo-Ponce (2013) sostiene que el mal manejo
financiero conlleva a costos elevados, por lo tanto, es importante ser eficiente en el manejo
de capitales para mejorar en la rentabilidad. De acuerdo a los resultados obtenidos se puede
determinar que en tiempos de pandemia la colocacion de créditos fue una tarea mas

compleja, sin embargo, se tiene un crecimiento en relacion a periodos donde no hay
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pandemia, Lisboa (2000) menciona que en tiempos de recesion las entidades crediticias son

sumamente importantes para la reactivacion econémica.

La relacién entre cartera improductiva y patrimonio tuvo una afectacion directa para el
ROA vy el ROE del 1,6% y 10,7% en tiempos de pandemia. Aguas-Salazar y Coello-
Panchana (2022) mencionan que en tiempos de coronavirus hubo un incremento
considerable en lo referente a créditos vencidos, lo que ocasiono que los indices de
rentabilidad tengan un efecto negativo en relacion a otros periodos. Para Stiroh y Rumble
(2006) y Estes (2014) el riesgo de crédito supero a las ganancias estimadas, en tiempos de
pandemia, no hubo mucho margen de ganancia debido al confinamiento, las restricciones

de movilidad y la falta de liquidez en los hogares ecuatorianos.
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CAPITULO V

PROPUESTA

5.1 Antecedentes

Después de estudiar y analizar los resultados, se concluyé que la pandemia afecto de
manera negativa a la rentabilidad de las cooperativas de ahorro y crédito del segmento 1 de
Ecuador. A nivel local se evidencio una disminucion en la oferta y la demanda agregada, lo
que ocasiono que las COACs disminuyan sus actividades financieras y, por ende, tengan
una menor rentabilidad. En la actualidad, las cooperativas de ahorro y crédito del segmento
| abarcan gran cantidad de captaciones y colocaciones a nivel nacional, debido al gran

capital que poseen, juegan un rol importante en la economia ecuatoriana.

Las COACs son parte del sistema econémico popular y solidario, el cual busca
garantizar el vivir bien de las personas. Para contrarrestar los efectos negativos que tuvo la
pandemia del covid — 19 en las COACs del segmento 1, es necesario adoptar una serie de
estrategias. Este tipo de estrategias busca garantizar la permanencia de dichas entidades en
el mercado financiero en el largo plazo. Es cierto que las COACs cuentan con una gran
cantidad de activos, sin embargo, las cooperativas deben gestionar mejor sus recursos para
ser mas competitivas en el mercado financiero ecuatoriano, mientras ayudan a reactivar la

economia nacional.

5.2 Objetivo

Proponer alternativas financieras en relacion con la valoracion del impacto en la

estructura financiera de las Cooperativas de Ahorro y Credito del segmento | de Ecuador.
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5.3 Estrategias para contrarrestar el impacto financiero del covid — 19 en las

cooperativas de ahorro y crédito.

Las cooperativas de ahorro y crédito tienen una connotacion social y son un

importante intermediario financiero a nivel local. ElI desempefio financiero en tiempos de

pandemia ha disminuido respecto a anteriores momentos en el tiempo, en donde la

tendencia era creciente. La evidencia empirica sostiene que las cooperativas de ahorro y

crédito se encargan de la reactivacion econdmica especialmente en tiempos de recesion

econdmica. Es por ello que a continuacién se sugeriran una serie de estrategias que buscan

optimizar la rentabilidad de dichas instituciones, para que las mismas garanticen su

permanencia dentro del segmento | y del mercado financiero ecuatoriano.

Tabla 8

Estrategias para combatir el impacto del covid - 19 en las COACs

Estrategias

Consiste en:

e Nuevas reformas
politicas de
refinanciamient
0 y
reestructuracion

del crédito

e Mejorar el
analisis de
creditos y
mejorar la
colocacién

El confinamiento ocasionado por la pandemia del covid —
19, provoco que muchas familias en Ecuador pierdan su sustento
econdmico. Esta estrategia pretende solidarse con los hogares que
por alguna razén no han podido cumplir con sus obligaciones,
mediante un acuerdo que permita refinanciar o reestructurar la

deuda sin el cobro excesivo de intereses.

En muchas ocasiones las instituciones financieras, al poseer
amplios capitales, suelen ser méas flexibles con los requisitos para
otorgar créditos. Se debe hacer un analisis méas exhaustivo de los
potenciales clientes tomando en cuenta el historial crediticio, asi
mismo el score de crédito, debe ser un punto de referencia para

saber la calidad de cliente. De igual manera, se debe hacer un

41



andlisis riguroso de los ingresos y los gastos para evitar involucrarse

con clientes que tengan sobreendeudamiento.

° Mejorar la Al ser instituciones financieras gue cuentan con bastos

gestion de los recursos, muchas veces se vuelven entidades burocréticas y los

gastos gastos de operacion afectan a la rentabilidad. Esta estrategia

operativos pretende optimizar el manejo de gastos operativos, mediante la
optimizacion de procesos, la formacion de equipos eficientes de

trabajo, capacitaciones y la incorporacién de nuevas tecnologias.

Las cooperativas de ahorro y crédito mayormente otorgan

e Diversificar la o ) . e . .
créditos comerciales, inmobiliarios, de consumo y microcréditos.

colocacion Dichas entidades deben incentivar la adquisicién de créditos
bajando las tasas de interés en lo concerniente a actividades
productivas. También se debe dar prioridad a proyectos que buscan
mitigar los impactos sociales. Se deben buscar nuevos nichos de

mercado y otorgar créditos para satisfacer diferentes necesidades.

Las COACs del segmento | poseen una gran cantidad de
e Ofertar  otros ) o o )
o capitales y muchas veces es sinonimo de ineficiencia. Esta estrategia
servicios ] o ) )

pretende incorporar otros servicios financieros que ayuden a mejorar

las condiciones de vida de personas que viven en sectores

marginales y de bajos recursos, es necesario incentivar los créditos

familiares y unipersonales que ayuden a poner en marcha proyectos

que beneficien al entorno en general. De igual manera, se debe

hacer un andlisis de necesidades y oportunidades, para ofrecer una

mayor cantidad de servicios financieros y no financieros.

Fuente: Elaborado por el autor (2023)
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CONCLUSIONES

La pregunta de investigacion en esta tesis fue ¢Cual fue el impacto financiero de la
pandemia del Covid — 19 en las Cooperativas de Ahorro y Crédito del segmento | en el

Ecuador?

Los resultados obtenidos mostraron que, si hubo afectacion en la rentabilidad de las
COAC:s del segmento 1. Para determinar el impacto financiero del covid — 19 se utilizaron
algunos modelos de regresion y en todos los modelos propuestos hubo un decrecimiento
para el ROA desde el 0,3% hasta el 0,5% y en el ROE desde el 2,1% hasta el 3,3%. El
decrecimiento en la rentabilidad de las COACs del segmento 1 se debid principalmente al
confinamiento, la falta de liquidez en los hogares y la disminuciéon en las actividades

crediticias.

Para evaluar el impacto que tuvo la pandemia del Covid — 19 en las COACs del
segmento I, se utilizo un modelo econométrico con panel de datos con efectos fijos, se
tomaron en consideraron como variables dependientes al ROA y el ROE y algunas
variables regresoras (liquidez, solvencia, eficiencia, contingencia, gastos de operacion,
intermediacion y cartera improductiva), los resultados obtenidos son estadisticamente
significativos, es decir tienen relacion directa con el desempefio financiero. De igual
manera, se puede argumentar que se tomaron decisiones internas a nivel cooperativo que

permitieron minimizar el impacto financiero.

Para el desarrollo de esta investigacion fue necesario conocer como se comportan
los activos y el patrimonio de las COACs, para ello se utilizé al ROA y el ROE para

conocer la situacion financiera antes y durante la pandemia. Se concluye que, si hubo un
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menor desempefio financiero durante la pandemia, también se pudo evidenciar que las
COACs del segmento | al contar con mas recursos Son mas propensas a Ser mas
burocréticas, lo que ocasiona mayores costos de operacion, por ello es necesario adoptar

estrategias que permitan optimizar recursos y procesos.
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RECOMENDACIONES

Las cooperativas de ahorro y crédito son un importante intermediario financiero, a
nivel nacional se encargan de financiar proyectos u emprendimientos. Al suscitarse la
pandemia del covid — 19, las cooperativas del segmento | disminuyeron su rentabilidad, por
eso es importante adoptar estrategias que permitan fortalecer su permanencia en el mercado
financiero. Deben ser mas agiles con respecto al retorno de las capitales, colocacion de

créditos y manejo de gastos operativos, para mejorar la rentabilidad en dichas instituciones.

Las COACs del segmento | adoptaron politicas internas para mitigar el impacto del
covid — 19. Es importante tener en consideracion los periodos de crisis econdémica para
tomar como referencia e incorporar decisiones o estrategias en otros momentos de
incertidumbre. Cuando lleguen los momentos de recesion econdmica las cooperativas de
ahorro y crédito deben encargarse de la reactivacion econémica. También se deben ofrecer
servicios financieros y no financieros en sectores mas vulnerables para incentivar la

productividad y el desarrollo econémico.

Por altimo, también se recomienda adoptar estrategias y politicas que permitan
mejorar los procesos internos y externos, para que las cooperativas de ahorro y crédito se
vuelvan mas eficientes con el manejo de sus recursos para de esta manera mejoren en su
rentabilidad, liquidez y solvencia, esto les permitira garantizar su permanencia en el

mercado financiero local, mientras fomentan el desarrollo social y solidario.
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Anexo 1 Cuadro general del ROA y ROE

ANEXQOS

Variables Dependientes
ROA: Retorno generado por activos ROE: Retorno generado por el patrimonio invertido por cooperandos
EF1 EF2 EF3 EAL EA2 EA3 EF1 EF2 EF3 EAL EA2 EA3
(1) (2) 3) (4) (5) (6) (1) (2) ®3) (4) ©) (6)
- -0.030***  -0.014*** -0.030*** -0.014*** L -0,169***  -0.072*** -0.168*** -0.070%**
Liquidez Liquidez
-0.004 -0.003 -0.004 -0.003 -0.028 -0.02 -0.028 -0.022
Solvencia 0.052***  (0.032*** 0.055*** 0.030*** Solvencia 0.139***  -0.002*** 0.143*** -0.041***
-0.015 -0.011 -0.013 -0.01 -0.092 -0.074 -0.084 -0.066
Pandemia -0.005***  -0.004***  -0.003***  -0.005***  -0.004*** -0.003*** pandemia -0.033***  -0.028***  -0.021***  -0.033***  -0.028*** -0.021%**
-0.001 -0.001 -0.001 -0.001 -0.001 -0.001 -0.004 -0.005 -0.004 -0.004 -0.004 -0.004
Ineficiencia -0.029 -0.029 Ineficiencia -0.268™ -0.259™
-0.019 -0.018 -0.121 -0.118
Contingencia -0.002% -0.002% Contingencia -0.015% -0.013%
-0.001 -0.001 -0.004 -0.004
G_operacion -0.012% -0.012* G_operacion -0.078* -0.080*
- -0.005 -0.006 - -0.033 -0.041
Intermediacion 0.008™* 0.006™** Intermediacion 0.035™* 0.024%*
-0.002 -0.002 -0.014 -0.015
Cartera -0.016*** -0.014*** Cartera -0.107*** -0.091***
Improductiva -0.005 -0.005 Improductiva -0.029 -0.032
0.013*** 0.010*** 0.022*** 0.085*** 0.099*** 0.206***
Constante Constante
-0.001 -0.002 -0.004 -0.005 -0.018 -0.032
R2 0.158 0.242 0.495 0.156 0.244 0.497 R-cuadrado 0.148 0.207 0.478 0.146 0.205 0.472
R-cuadrado ) 4g 0.232 0.487 0.156 0.243 0.495 R-cuadrado ) 147 0.197 0.47 0.146 0.204 0.47
ajustado ajustado
F-estadistico  389.224*** 220.586*** 253.077*** 389.224*** 677.117*** 2,065.011*** | F-estadistico  359.024*** 180.228*** 236.639*** 359.024*** 541.143*** 1,865.955***
No. Obs 2,100 2,100 2,100 2,100 2,100 2,100 2,100 2,100 2,100 2,100 2,100 2,100 2,100

Fuente: Elaboracién propia a partir de los boletines financieros mensuales publicados en el portal web de la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria

(SEPS)
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