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RESUMEN EJECUTIVO

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

los diferentes servicios financieros.

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

economia popular y solidaria (SEPS).

Para lo cual se utiliz6 metodologia cuantitativa con respecto a las variables impacto de
liquidez y dinero electronico, a través de minimos cuadrados ordinarios y el teorema de
Granger, se utilizaron los medios de pagos electronicos de alto valor: Sistema de pagos
interbancarios (SPI), Sistema de Cobros Interbancario (SCI) y Sistema de Pagos en
Linea (SPL), como también los pagos de bajo valor: Punto de venta, transferencias y

cajeros automaticos ATMs.

Para lo cual se utiliz6 metodologia cuantitativa con respeto a la variable dependiente
impacto de liquidez y variable independiente Dinero electronico, realizando un modelo
econométrico de la demanda de dinero en funcién de producto interno bruto de

Tungurahua, la tasa de interés y los medios de pagos de alto valor y bajo valor para



medir el impacto que tiene el dinero electronico en la liquidez de las cooperativas de

ahorro y crédito.

PALABRAS DESCRIPTORAS: DINERO ELECTRONICO, IMPACTO DE
LIQUIDEZ, MEDIOS DE PAGOS DE ALTO VALOR, MEDIOS DE PAGOS BAJO
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ABSTRACT

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

measure the impact that electronic money has on the liquidity of credit unions.

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



Introduccion

Este articulo presenta los resultados de un estudio econométrico realizado privada
ecuatoriana especificamente en el sector financiero de la economia popular y solidaria;
la investigacion se desarrolla con la participacion de las cooperativas de ahorro y crédito
segmento uno de la ciudad de Ambato, provincia de Tungurahua.

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

La Superintendencia de Economia Popular y Solidaria de Ecuador (SEPS) impulsa la
expansion de la utilizacion de los medios de pago electronicos entre sus socios y
usuarios en las cooperativas de ahorro y crédito del sector financiero.

En este pais suramericano existen un poco mas de 800 cooperativas de ahorro y crédito
que estan implementando el uso de esta forma de pago a través de la tecnologia para
brindar servicios a los casi 5 millones de socios que aglutinan, segun datos
proporcionados por la SEPS hasta 2016.

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

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

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

Los sistemas electronicos de pagos

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

Los métodos de pagos electronicos tienen cada vez mas importancia para la realizacion
de diferentes pagos de bienes y servicios, entre los instrumentos tradicionales como las
tarjetas de pago, habitualmente denominadas tarjetas de crédito y débito. Estan



remplazando los medios de pago en efectivo y cheques a un ritmo acelerado, por
ejemplo, en los paises del continente americano que mas utilizan tarjetas de pago son
Canada y Estados Unidos llegando a un 88% y72% respectivamente de los habitantes
que al menos tienen una tarjeta de pago ya sea esta de crédito o débito.

Grafico 1.
Rankin de paises que menos utilizan pago en efectivo en el mundo
(Porcentaje de la poblacion con al menos una tarjeta de Débito o Crédito)
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Ademas, seglin (Galan, 2016) Los sistemas de pago constituyen la infraestructura basica
para que los mercados puedan operar eficientemente, por lo que su adecuado
funcionamiento depende de los procedimientos y reglas establecidas por las autoridades
para que los usuarios puedan liquidar la adquisicion de bienes, servicios y activos de

manera sencilla.

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

su valor monetario.
Medios de pago de alto valor

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

sus obligaciones (Galan, 2016)

Medios de pago de bajo valor



Los pagos de bajo valor, también conocido como de “menudeo”, se utilizan para
realizar operaciones de forma diferida o que no tienen caracter de urgente, por lo que su
liquidacion puede efectuarse después de haber hecho la transaccion. La diferencia
principal de los pagos de bajo valor respecto a los de alto valor consiste en que los
primeros pueden ser utilizados para realizan cualquier transaccion de tarjetas de crédito,

tarjetas de débito, cheques, y transferencias electronicas de fondos, entre otros. (Galan,
2016)

Modelos de dinero movil

Los modelos de dinero movil se clasifican en dos formas que llevan directamente a la
optica de la inclusion financiera tales como modelos aditivos y modelos
transformacionales, en el modelo aditivo basicamente va ligado de la institucion
financiera con la tnica funcioén de atender a la poblacion que hace uso frecuente de los
servicios financieros.

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

En América Latina y el Caribe

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

(en el plano global esta ultima tasa fue del 35%)”.

Este tipo de dinero electronico especialmente con un modelo aditivo a través del
mencionado dinero movil lleva consigo requisitos para usar el producto que no son muy
restrictivos, sin embargo, estos servicios al estar ligados a las instituciones financieras
requieren poseer una cuenta bancaria y cumplir con los requisitos tradicionales que

ofrece el banco (costo de apertura, saldo, minimo, documentacion, etc.)



Estos requisitos de apertura en ciertos casos pueden obstaculizar el uso del dinero mévil
debido a que la disminucion de estos promueve la inclusion financiera, pero algunas de
estas aplicaciones en particular de paises como MoMoen El Salvador, Conect Mobile
Wallet en Jamaica, y Dinero Moévil en Colombia, se requiere el uso de teléfonos
celulares inteligentes, No obstante, se siguen cumpliendo las demés caracteristicas que
definen el dinero movil, y por ello se consideran como tal. (Roa, Garcia, Frias, &
Correa, 2017)

Los servicios que este tipo de medio de pago electronico que demanda por lo general
siguen siendo los tradicionales (transferencias, depdsitos), agilitando asi el pago de
diferentes bienes y servicios.

Entonces el dinero electronico aditivo es uno de los servicios financieros destinados a
las transferencias, pagos de manera 4gil y segura de sus clientes, para liquidar bienes y
servicios que por lo general se lo realiza a través de tarjetas de pago, pero las
instituciones financieras han ingresado de diferentes maneras en la innovacion de sus
servicios como ya lo habiamos mencionado anteriormente debido a sus riesgos

financieros en la que toda entidad esta expuesta.

Ecuador tiene el 40% de su poblacion Economicamente activa que no estéd incluida en el
sistema financiero nacional, para reducir este porcentaje el Gobierno nacional ha
impulsado el primer proyecto de dinero movil “Efectivo desde mi celular” el cual
incluird aproximadamente 2°800.000 habitantes, actualmente los pagos a través de
dinero mévil cobran cada vez mas fuerza en las sociedades debido al creciente avance

de las nuevas tecnologias de la informacion. (Ecuador Legal Online, 2015)

El dinero electronico y la liquidez de la Banca Ecuatoriana

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

convencionales. (Banco Central del Ecuador, 2012 sf)

Después de la crisis de 1999, la economia ecuatoriana pas6 a ser una economia

dolarizada cuyo sistema monetario ya no es capaz de emitir dinero propio. En



consecuencia, existen limites en lo que a términos monetarios se refiere, generando

mayor rigidez en la aplicacion de una politica monetaria.

Debido al bajo precio del barril de petroleo, la apreciacion del dolar y los demas
choques externos, Ecuador ha caido en una desaceleracion econémica con déficit de
liquidez. Motivo por el cual, se ha incluido el uso de dinero electrénico dentro del
cddigo monetario nacional, como una posible alternativa para salir de la iliquidez.
Permitiendo realizar los gastos y transacciones cotidianas a través de moneda virtual y,

de esta forma evitar gastos asociados al sefioreaje y uso de dolares americanos. (Paredes
Reyes, 2016)

Grafico 3.
Indice de Liquidez en el sistema bancario nacional
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Sistema de pago electronico en la Banca Ecuatoriana

Bajo el esquema de dolarizacion de la economia ecuatoriana, la mision del Banco
Central del Ecuador, es promover y coadyuvar la estabilidad econémica del pais,
tendiente a su desarrollo y crecimiento sostenido en el largo plazo, para lo cual, realiza
el seguimiento del programa macroecondémico, contribuye en el disefio de politicas y
estrategias para el desarrollo de la nacion, y, ejecuta el régimen monetario de la

Republica, que involucra regular y administrar el sistema de pagos, invertir la reserva de



libre disponibilidad y, actuar como depositario oficial de los fondos publicos y agente

fiscal y financiero del Estado. (Robayo, 2013)

En el caso ecuatoriano para los pagos de alto valor estan constituidos bajo las siguientes
plataformas basicas, 1) Sistema de Pagos Interbancarios (SPI): permite realizar
transferencias de dinero entre cuentas corrientes, de ahorro y otras de clientes de
distintas instituciones financieras, por cualquier concepto (pago de servicios basicos,
sueldos, pagos a proveedores, consumos de tarjetas de crédito, etc.), 2) Sistema de
Cobros Interbancario (SCI): posibilita que la ciudadania pueda realizar el pago de sus
facturas mediante débitos automaticos de su cuenta en cualquier institucion financiera.,
3) Sistema de Pagos en Linea (SPL): tiene como caracteristica principal un esquema de
liquidacion bruta en tiempo real, que posibilita realizar transferencias electronicas de
dinero entre entidades que mantienen cuentas corrientes en el Banco Central del

Ecuador. (Banco Central del Ecuador, 2012 sf)

Grafico

Numero de Operaciones a través del Sistema de cobros Interbancarios
(Millones de Operaciones)
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En la provincia de Tungurahua en el canton Ambato, las Cooperativas de Ahorro y
Crédito se estan adaptando al sistema de dinero electronico a través de tarjetas de
crédito, débito y portales virtuales que son utilizados para diferentes transferencias,

transacciones y pagos electronicos.



Pagos maviles

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

del Ecuador en el afio 2015.

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

zonas rurales. (El Telégrafo, 2017)

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

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

Los medios de pago electronico en la provincia de Tungurahua aparecen a inicios del
afio 2012 a través de tarjetas de crédito y débito, que permitieran a sus usuarios disponer

de su dinero a través de ATMs cajero automaticos de la misma entidad financiera.
Antecedentes Investigativos

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

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

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

riesgos de liquidacion que pudieran afectar la estabilidad del sistema de pagos. (pag. 94)



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

cual los fondos se pueden mover mucho mas rapidamente a través de los sistemas de

pago. (pag. 2)

(Allen, 2003) en su investigacion en Londres considera que el avance tecnologico de las
tecnologias de informacion en los ultimos afios ha fomentado el desarrollo de diversas
plataformas electronicas que han facilitado que los agentes puedan realizar cualquier
operacion de compraventa sin necesidad de hacer uso del dinero fisico (monedas y

billetes). (pag. 259)

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

ahorro y crédito especificamente del segmento uno de la provincia de Tungurahua.

Las investigaciones de Whalen (1968), Romer (1986, 1987), Attanasio et al. (1998) y
Alvarez y Lippi (2009) quienes, a su vez, retoman los trabajos de Baumol (1952) y
Tobin (1956) para explicar como la demanda de dinero puede ser afectada por las
decisiones de los individuos, en particular sobre el tipo de medio de pago que pueden
utilizar para sus transacciones (dinero corriente o pagos electronicos). En la mayoria de
estos trabajos, las transacciones por medios electrénicos dependen del ingreso de los
individuos y los costos de transaccion, los cuales son explicados por la tasa de interés.
Lo anterior permite plantear la siguiente conjetura: si los medios de pagos de alto y bajo
valor presentan una relacion positiva sobre la demanda de dinero, entonces para evitar
un efecto adverso sobre los objetivos de la politica monetaria (estabilidad financiera y
de precios) el banco central debe intervenir a través de los mecanismos de mercado, en
particular mediante la tasa de interés para reducir la liquidez y de esta forma ajustar la

demanda de dinero. Para abordar dicha conjetura, a continuacion, se presenta el modelo



teorico propuesto por Romer (1986, pp. 663-686; 1987, pp. 107-109), el cual permitira
establecer como los medios de pago electronicos afectan a la demanda de dinero y como

la autoridad incide sobre ellos para garantizar su estabilidad.
Fundamentos microeconéomicos

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

el proceso de consumo y la cual es definida por la siguiente expresion:

«T
U= JM InC(s)ds—an

Estimacion econométrica

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

bajo valor), del ingreso y de la tasa de interés. Es decir:
Demanda de dinero = f(pagos de alto valor,pagos de bajo valor,Ingreso,Tasa de interes)

Donde:
1,2, B3, f4 = Coeficientes
Y = Demanda de dinero

X1 = Pagos de alto valor



X2 = Pagos de bajo valor
X3 = Ingreso
X4 = Tasa de interés

los medios electronicos de pago en las cooperativas de Ahorro y Crédito del segmento
uno provincia de Tungurgua, en particular de los pagos de alto valor y bajo valor con
base en este andlisis es posible suponer, provisionalmente, la existencia de una relacion
causal positiva entre los medios de pago electronicos y la demanda de dinero. Ademas,
se encontrd evidencia, también provisionalmente, de que las operaciones que realiza el
Banco Central del Ecuador a través del (SPL) podrian formar parte de un mecanismo
utilizado para incidir en los medios de pago electronicos mediante la liquidez y la tasa
de interés interbancaria. Esto sugiere que la autoridad monetaria puede afectar el
volumen y monto de las transacciones que se llevan a cabo dentro del sistema de pagos,

con la finalidad de mantener la estabilidad.

Analisis de Sistemas de pagos de alto valor en Cooperativas de Ahorro Y Crédito

(COACS) de Tungurahua Segmento uno

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

2016.
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En la gréfica 6 se observan las operaciones realizadas a través del SPL, desde entonces,
el flujo de dinero que circula por este sistema de liquidacion ha mostrado una tendencia
creciente, excepto en el 2009 cuando la economia ecuatoriana sufrié los efectos de la
crisis financiera internacional, repercutiendo en un descenso en las operaciones, las

cuales se recuperaron en el 2010.
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Grafico 9
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Medios de pagos electronicos de bajo valor

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

cheques, y transferencias electronicas de fondos, entre otros.



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

a otra con el fin de cubrir algiin pago o realizar un depdsito.
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Grafico 12
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Estimacion econométrica

Se procedera con el andlisis econométrico del modelo, el cual se encuentra conformado
por un total de 4 variables a analizarse y todos los contrastes que ratifiquen la idoneidad

de cada uno de los modelos econométricos.

Las variables son: demanda de dinero (M) para la cual se toma el agregado monetario
M1; pagos de alto valor en donde se consideran las transacciones realizadas a través del

SPI; SCI; y SPL; pagos de bajo valor en donde se consideran las transacciones al



menudeo; ingreso para el cual se utiliza el PIB en precios constantes de Tungurahua, y
la tasa de interés (THE) a 30-60 dias. Para eliminar el efecto inflacionario se deflactaron

las series y se transformaron en logaritmos a excepcion de la tasa de interés.

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

residuales de cada ecuacion:

Modelo 1
Para encontrar dicha relacion se realiza como paso previo, la estimacion por minimos
cuadrados ordinarios de las siguientes relaciones estructurales para obtener los

residuales de cada ecuacion:

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

PO, 51, B2 = Coeficientes
Y = Pagos de alto valor
X1 = Ingreso

X2 = Tasa de interés



Tabla 1
Pagos de alto valor en funcion con el Ingreso y la tasa de interés

Variable Coeficiente Error estandar Estadistico t Valor de probabilidad
Constante 18,232 4,48006 4,071 0,0047
Ingreso 0,256623 0,247687 1,036 0,3346
Tasa de interés -0,0016 0,107813 -0,01514 0,9883
Contraste de Heterocedasticidad de White
Hipotesis nula: Ausencia de Valor p: 0,399
Heterocedasticidad
Contraste de Especificacion de RESET
Hipotesis nula: La Valor p: 0,613

especificacion es adecuada

Contraste de Normalidad de Residuos

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

Contraste de Autocorrelacion hasta el orden 1

Hipoétesis nula: No hay Valor p: 0,643
Autocorrelacion

Contraste de Autocorrelacion hasta el orden 2

Hipoétesis nula: No hay Valor p: 0,7919
Autocorrelacion

Contraste de Autocorrelacion hasta el orden 3

Hipotesis nula: No hay Valor p: 0,9312
Autocorrelacion

Fuente: Software Gretl
Elaborado por Grupo investigador.

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

residuales de cada ecuacion:

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

Y = BO + lel + BZXZ

Donde:

B0, 1, 32 = Coeficientes
Y = Pagos de bajo valor

X1 = Ingreso

X2 = Tasa de interés



Tabla 2
Pagos de bajo valor en funcion con el Ingreso y la tasa de interés

Variable Coeficiente Error estandar Estadistico t Valor de probabilidad
Constante —189,202 13,7094 -13,80 2,48e-06
Ingreso 11,5963 0,757944 15,30 1,23e-06
Tasa de interés —-0,491314 0,329916 -1,489 0,1800
Contraste de Heterocedasticidad de White
Hipotesis nula: Ausencia de Valor p: 0,389234
Heterocedasticidad
Contraste de Especificacion de RESET
Hipotesis nula: La Valor p: 0,0882534

especificacion es adecuada

Contraste de Normalidad de Residuos

Hipotesis nula: el error se Valor p: 0,589317
distribuye normalmente

Contraste de Autocorrelacion hasta el orden 1

Hipotesis nula: No hay Valor p: 0,826935
Autocorrelacion

Contraste de Autocorrelacion hasta el orden 2

Hipoétesis nula: No hay Valor p: 0,978567
Autocorrelacion

Contraste de Autocorrelacion hasta el orden 3

Hipoétesis nula: No hay Valor p: 0,995561
Autocorrelacion

Fuente: Software Gretl
Elaborado por: Grupo investigador

Ecuacion

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

T =10, R-cuadrado = 0,971

Modelo final

Demanda de dinero = f(pagos de alto valor,pagos de bajo valor, Ingreso,Tasa de interes)
Y =By +B:X1 + B,X2+B3X3+[,X4+ u

Doénde:

B1, 52,53, p4 = Coeficientes
Y = Demanda de dinero

X1 = Pagos de alto valor

X2 = Pagos de bajo valor

X3 = Ingreso

X4 = Tasa de interés



Tabla 3

Identificacion y pruebas de especificacion:

Teorema de Granger

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

Contraste aumentado de Dickey-Fuller para LN DEMANDA DE DINERO M1

hipétesis nula de raiz Valor p: 0,9989
unitaria: a = 1

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

hipétesis nula de raiz Valor p: 3,08
unitaria: a = 1

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

hipétesis nula de raiz Valor p: 0,8802
unitaria: a = 1

contrastando la existencia de una raiz unitaria en LN_INGRESO

hipotesis nula de raiz Valor p: 0,7513
unitaria: a = 1

Contraste aumentado de Dickey-Fuller para TASA DE INTERES

hipotesis nula de raiz Valor p: 0,04197
unitaria: a = 1

Fuente: Software Gretl
Elaborado por: Grupo investigador

Ecuacion

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

(PAGOS DE BAJO VALOR)



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

incremento de 1% de la tasa de interés aumentara en 0.15% la demanda de dinero.
CONCLUSIONES

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

conclusiones pertinentes conforme a los hallazgos obtenidos:

Acorde a lo establecido en el objetivo especifico nimero 1 en el cual se analiza el
dinero electronico en otras economias internacionales, se concluye que los paises que
estan reemplazando el efectivo por medios de pago electronico son Canada y Estados
Unidos llegando a un porcentaje del 88% y 72% respectivamente de los habitantes que
al menos tienen una tarjeta de pago ya sea este de crédito o débito, mientras que
analizando la importancia relativa de los instrumentos de pago no en efectivo con datos
de 1994 cuando la revolucion tecnolédgica se introduce en las instituciones financieras
de todo el mundo tenemos a Suiza liderando la lista con un porcentaje del 100% en sus
transacciones financieras llegando en ese periodo a ser una de las economias financieras

mas fuertes y seguras del mundo.

Mientras que el avance de dinero electronico fue mas notorio en las tltimas décadas se
llegd a crear el denominado dinero movil que es tGnica mente la transformacion del

efectivo a dinero electronico con la funcionalidad de realizar ademas de pagos de



diferentes servicios en las economias internacionales especificamente en Latinoamérica
se llegd a la conclusion que las transferencias entre usuarios del servicio son las mas

utilizadas entre los usuarios.

Como podemos observar en el objetivo especifico dos llegamos a la conclusion que El
sector Cooperativo de Ahorro y Crédito perteneciente al segmento 1 de la ciudad de
Ambato se presenta una disminucion notable en la liquidez obtenida en el afio 2013 y la
liquidez de 2016 en cambio en la Cooperativas El Sagrario y San Francisco seguidas por las
Cooperativas Camara de Comercio de Ambato no logran tener similar liquidez o superior a

la que obtuvo en el afio 2013

Mientras que en el objetivo especifico tres los medios electronicos de pago, en particular
los pagos de alto y bajo valor, afectan a la demanda de dinero y por ende a la liquidez,
afectan a la demanda de dinero como podemos observar en los modelos 1 y 2, y el
modelo de Granger nos menciona que, si aumentan las operaciones en los pagos de alto
valor en 1%, la demanda de dinero se incrementara en 12.21%. Mientras que un
aumento en 1% de las transacciones en los pagos de bajo valor aumentara la demanda

de dinero en 0.21 por ciento.
RECOMENDACIONES

Se recomienda que tanto las universidades ecuatorianas creen una nueva linea de
investigacion para el desarrollo Dinero electronico y el impacto de la liquidez en la
Banca Privada Nacional, impulsen a que los estudiantes se inmiscuyan en el sector

Financiero y contribuya con el mitiga miento econdémico de la provincia de Tungurahua.

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

en temas de dinero electronico de acuerdo a cada sector.

Se recomienda que las universidades ecuatorianas incluyan proyectos de investigacion
financiera en plataformas digitales creadas por los mismos estudiantes o en proyectos
vinculacion con la sociedad, para fomentar desde la academia la investigacion de

nuevos medios de pago electronicos, ademds de que la sociedad tungurahuense posea un



conocimiento claro del dinero electronico como medio de pago electronico y los

beneficios de este
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