PONTIFICIA UNIVERSIDAD CATOLICA DEL ECUADOR
FACULTAD DE ECONOMIA

Disertacion previa a la obtencidn del titulo de Economista

Impacto del microcrédito en los tres principales sectores
de actividad economica: Comercio, Agriculturay
Silvicultura, y Transporte, Almacenamiento y
Comunicaciéon (2005-2011)

Xavier Arturo Pino Mifiaca

xapml82@hotmail.com

Director: Mtr. Carlos Reinoso

careinoso@puce.edu.ec

Quito, noviembre de 2013


mailto:xapm182@hotmail.com

Resumen

Se analiza el comportamiento del Microcrédito, su impacto econémico en los tres
principales sectores de actividad econdmica: Comercio, Agricultura y Silvicultura, y
Transporte, Almacenamiento y Comunicacion en el Ecuador y la sostenibilidad del
microcrédito en el tiempo. En las dltimas dos décadas la microfinanciacion a través del
Sistema Financiero Nacional ha sido considerado un importante instrumento para luchar
contra la pobreza, ya que facilita el acceso de los hogares pobres a Servicios financieros
formales puede contribuir a mejorar sus condiciones de vida y promover el desarrollo
econdmico. Ademas, muchos consideran que es eficiente, dado que algunas instituciones
creadas por la conversion de organizaciones no gubernamentales en microbancos han
demostrado que es posible dar servicio financiero a esos hogares y a la vez cubrir costos, e
incluso lograr una moderada rentabilidad.
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Introduccion

Antecedentes

El concepto basico de la microfinanciacion es relativamente simple. Al desarrollar el
mercado financiero por la via de abrir servicios financieros normales a los hogares de bajos
ingresos vy, lo que es mas importante, a los pequefios empresarios y los microempresarios,
se da a estas personas la posibilidad de ayudarse a si mismas. Ellas pueden superar la
pobreza reduciendo las fluctuaciones de sus patrones de consumo y obteniendo préstamos
para inversiones que les permitan mejorar sus negocios y, de esta manera, aumentar los
ingresos de la familia, contribuir a la creacion de puestos de trabajo y fomentar tanto el
desarrollo de un sector de pequefias empresas muy dinamico como el crecimiento
econdémico en general.

Ademas, dar acceso a los servicios financieros para combatir la pobreza promete ser un
procedimiento relativamente eficiente en funcién de los costos. Krahnen y Schmidt (1994)
plantean que tras una etapa inicial de desarrollo institucional subsidiado, las instituciones de
microfinanciacion pueden alcanzar la sostenibilidad financiera. Quienes promueven las
microfinanzas estan convencidos de que es posible organizar servicios financieros para los
pobres que cubran los costos, permitiendo que las instituciones que brindan tales servicios
sobrevivan en el mercado sin un apoyo financiero permanente y que hasta logren una
rentabilidad moderada. De darse este caso, las microfinanzas serian una solucién en la que
todos saldrian ganando, ya que beneficiaria tanto a la clientela pobre como a los
propietarios de las instituciones microfinancieras.

En el caso ecuatoriano, el sector de las microfinanzas incluye instituciones reguladas por la
Superintendencia de Bancos y Seguros, tales como bancos privados, sociedades
financieras y cooperativas de ahorro y crédito, y otras no reguladas, tales como otras
cooperativas, organizaciones no gubernamentales y estructuras financieras locales, como
por ejemplo, cajas de ahorro y crédito, bancos comunales y comités de crédito.

Segun el Banco Interamericano de Desarrollo (2006: 22), en los ultimos diez afios “las
microfinanzas han presentado un crecimiento explosivo en Ecuador’. No sélo se ha
observado un aumento en los fondos de dinero dirigidos a las microfinanzas, sino también
un cambio de enfoque ya no centrado en el crédito sino en la provision de servicios
financieros en su amplio espectro, desde captacién de ahorros, instrumentos de pagos,
envio y recepcion de remesas, seguros y manejo de riesgo, hasta servicios no financieros
como seguros de salud, servicios mortuorios y otros.

Las instituciones que se han dedicado a prestar servicios de microfinanzas en el Ecuador
descubrieron un nicho con inmensas potencialidades de desarrollo, una excelente cultura de
pago y con la posibilidad de enfrentar altas tasas de interés, ya que la alternativa de
endeudarse en el mercado informal resulta aln mucho mas onerosa

Las fortalezas institucionales exhibidas por las Instituciones de Microfinanzas (IMF)
ecuatorianas en afios recientes, las mismas que han posicionado a la industria
microfinanciera del pais como una de las mas desarrolladas en la region, sostienen la
perspectiva favorable respecto a como afrontaran el complicado entorno econémico post



crisis financiera. La intensificacién de riesgos ya conocidos como el sobreendeudamiento,
concentracion geografica, liquidez, entre otros, demandara mas que antes a las instituciones
en la gestion prudente de sus recursos.

Definicion del problema
Las microfinanzas en el Ecuador

En la década de los ochenta, Ecuador volvié a la democracia tras las dictaduras militares del
periodo anterior, pero factores como la crisis de la deuda, el conflicto bélico con el Peru de
1981, la caida de los precios del petroleo, el fenémeno El Nifio, el terremoto de 1987 y la
persistencia en el endeudamiento externo, provocaron una desaceleracion de la economia
que vino marcada por severos ajustes fiscales y programas de estabilizacién. Durante la
presidencia del Dr. Oswaldo Hurtado (1981-1984), el gasto social real como porcentaje del
PIB disminuy6 dramaticamente al pasar del 13,5% al 11,4%; durante el gobierno del Ing.
Ledn Febres Cordero (1984-1988) se intentd recuperar el gasto social real; sin embargo,
tras el terremoto del afio 1987, éste quedo en un 9,9% como porcentaje del PIB. En el nuevo
gobierno del Dr. Rodrigo Borja (1988-1992), el gasto social real como porcentaje del PIB
tendio a recuperarse y crecer, debido en gran parte al incremento de los precios del petréleo
(Vos y Ledn, 2003). Asimismo, durante este periodo presidencial, se impulsé el desarrollo de
m-pymes, a través del apoyo a las unidades econémicas informales, microempresariales y
artesanales (Vos y Ledn, 2003).

Durante los primeros afios de la década de los noventa, la economia ecuatoriana
presentaba sintomas de una leve recuperacion, lamentablemente el gasto social real como
porcentaje del PIB cay6 del 11,8% al 8,8%. La situacion del pais se vio agravada
fuertemente desde la segunda mitad de la década debido a algunos shocks externos, como
el conflicto bélico con el Peru, la crisis financiera mexicana, la agudeza del fenébmeno El
Nifio, y problemas internos politicos durante los gobiernos de Arq. Sixto Durdn, Abg. Abdala
Bucaram y Dr. Jamil Mahuad. En este periodo, el nUmero de personas pobres, es decir,
personas que vivian en hogares cuyo consumo era inferior al valor de la linea de pobreza,
paséd del 34% en 1995 al 56% en 1999. De igual forma, se registré un incremento de la
extrema pobreza entre 1995 y 1999, al pasar del 12% al 21%, respectivamente. Asimismo, a
finales de 1999 el desempleo crecié considerablemente debido a la crisis financiera y al
cierre de varias empresas y microempresas, llegé a ser el 14,4% de la poblacion
economicamente activa (SIISE, 2002); finalmente, el ultimo afio de la década, 1999, termind
con un decrecimiento del PIB del 6,8% (BCE, 2000). Esta crisis econdmica, politica, social y
financiera que atraves6 el pais, desembocé en la dolarizacién oficial y unilateral de la
economia en enero de 2000.

Durante la dolarizacion, el Ecuador ha vivido una especie de tensa calma; al adoptar este
sistema se preveian logros macroeconémicos sumamente ambiciosos, sin embargo hasta la
fecha, este ha permitido una estabilizacién de indicadores como la inflacién y la tasa de
interés. Por otro lado, el sector productivo ha soportado sisteméaticamente précticas de
racionamiento de crédito y ha asumido las ineficiencias del sistema financiero, ha restado
las posibilidades de desarrollo mediante el fomento y sostenimiento de micro, pequefias y
medianas empresas (JAcome y Falconi, 2001: 13-20).
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De todas maneras, después de la caida registrada en el afio 1999, el PIB demuestra en
estos Ultimos afios, tasas de crecimiento que superan el 2,8% anual, impulsadas
principalmente por el sector petrolero, que representa mas del 20% de participacion en el
PIB y la coyuntura favorable de los precios del petréleo.

Asimismo, la tasa de desempleo se ha reducido y se ha registrado una disminucion de la
pobreza. En todo caso, para Jacome et al (2002: 19-34), los problemas estructurales del
pais como la deuda externa publica, la cual debido a las caracteristicas perniciosas del
endeudamiento seguidas desde la década de los afios setenta, ha provocado un circulo
vicioso de “deuda para pagar deuda”, y la falta de competitividad genuina de la economia,
entre otros problemas, ponen al Ecuador en una posicion vulnerable ante shocks externos, y
con la incertidumbre de que el gobierno pueda mantener y aumentar la asignacion de
recursos para gasto social, rubro fundamental para contribuir a los esfuerzos de las
actividades de microfinanzas en el pais.

La necesidad de proteger a la sociedad de la vulnerabilidad econémica del pais, pasa por
adoptar politicas que permitan la reactivacion de los sectores microecondémicos y superar las
practicas de racionamiento de crédito que afectan a las micro, pequefias y medianas
empresas, asi como a las personas con ingresos bajo la linea de pobreza. En este sentido,
las microfinanzas deben ser parte de las politicas de gobierno y estar acompafadas de las
politicas de gasto social para combatir la pobreza y extrema pobreza, para dar un impulso al
desarrollo econdmico y social del pais.

La profundizacion financiera en la microempresa

Ecuador tiene una larga trayectoria de Instituciones de Microfinanzas (IMF) vinculada,
fundamentalmente, al sistema de cooperativismo. Las asociaciones gremiales vy
cooperativas datan de 1879, cuando se conformd la primera institucion con estas
caracteristicas en la ciudad de Guayaquil, la Sociedad de Artesanos Amantes del Progreso,
de ahi en adelante el desarrollo del sistema cooperativo ha sido sumamente dinamico, asi
como el de las Cooperativas de Ahorro y Crédito (COAC). El censo de COAC a junio de
2002, reportd 350 instituciones no reguladas que atendian alrededor de 586.000 socios. La
informacién financiera del ejercicio 2001 indica que las COAC no reguladas habian
concedido un monto total de crédito de USD 116°621.432. De acuerdo con la informacion
estadistica de la Superintendencia de Bancos y Seguros (SBS) a diciembre de 2001, el
namero de COAC reguladas era de 26, con un volumen total de créditos concedidos de USD
122°355.000. El numero de instituciones reguladas y no reguladas y los montos de crédito
otorgados reflejan la importancia del sistema cooperativo en las microfinanzas del pais.

Asimismo, varias ONG, bancos y financieras han estado vinculados a actividades de
microfinanzas en el pais. La Red Financiera Rural (RFR), creada en el afio 2000, agrupa a
varias de estas instituciones identificadas plenamente con estas actividades. Algunas de
ellas, sin considerar a las cooperativas que datan desde afios anteriores, empezaron sus
actividades a partir de los afios setenta y con mayor presencia durante la década de los
noventa, cuando se registra la creacion de un mayor numero de instituciones con este
enfoque. Segun informacién de la RFR a marzo de 2002, las ONG (15) e instituciones
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bancarias (2) dedicadas a las microfinanzas®, habian otorgado USD 95°124.993 en
microcréditos para atender a un niumero aproximado de 192.849 prestatarios.

Por otro lado, el gobierno ha desempefado su papel de promotor del microcrédito con varios
programas para el fomento y sostenimiento de m-pymes, cofinanciados por organismos
internacionales, algunos de los cuales han involucrado a instituciones como el Banco
Central (BCE), Corporacion Financiera Nacional (CFN) y Banco Nacional de Fomento
(BNF).

Esta situacion permite sefialar que en Ecuador existen entidades que contribuyen al
desarrollo de las microfinanzas, especialmente instituciones tradicionales como las COAC.
De todas maneras, el reto de los actuales y futuros programas de microfinanzas que se
desarrollen en el pais por instituciones publicas, ONG, bancos y COAC, radica en contar con
la capacidad de medir el impacto social de sus actividades y programas en términos de
alivio de la pobreza y desarrollo econémico.

El cooperativismo se ha interpretado desde varias Opticas, entre otras, como una doctrina
politica, como un modo de produccién, como un medio para construir sinergias sociales;
pero ademas, se lo ha entendido, y se lo entiende actualmente, como un mecanismo que se
encuentra en las estructuras sociales, politicas y econémicas de muchos paises, con la
fuerza para producir cambios trascendentales (Jacome y Cordovéz, 2003).

En Ecuador, el sistema de COAC inicio en el siglo XIX en las ciudades de Quito y Guayaquil
(1879-1900), a instancias de las organizaciones gremiales; estas organizaciones tenian
como objetivos fundamentales contribuir al bienestar de sus asociados, implementar la
creacion de una caja de ahorro que otorgaba créditos para los socios y sus familias y
solventar gastos de calamidad doméstica. A partir de 1910, se constituyeron varios tipos de
organizaciones de caracter cooperativo que en su mayoria son patrocinados por gremios,
empleados o trabajadores.

La legislacién sobre cooperativas que data de 1937, empezé a regular la constitucion de las
COAC en el pais; pero fue en la década del sesenta, cuando el sistema de COAC cobro
verdadera presencia, gracias al impulso para su organizacion y desarrollo por parte de la
Agencia Internacional de Desarrollo -USAID- y la Asociacion Nacional de Uniones de Crédito
de los Estados Unidos -CUNA- (por sus siglas en Inglés).

En este proceso intervinieron directa e indirectamente agentes ajenos a los sectores
involucrados, es decir, instituciones publicas, privadas y promotoras; entre estos Ultimos, se
puede sefalar la presencia de religiosos, voluntarios extranjeros y algunos profesionales
que trabajaron a titulo personal o por encargo de alguna organizacion de caracter publico o
social. Cabe citar también la accion desarrollada por los gremios, sindicatos de trabajadores,
organizaciones clasistas y personal del movimiento cooperativo.

Los objetivos principales con los que surgieron las COAC fueron: autoayuda, autogerencia y
autorresponsabilidad de sus socios. El principio de la autoayuda era, y sigue siendo, el
principal indicador de desarrollo de las cooperativas, tanto en el ambito local como mundial.
Ademas, de estos 3 objetivos generales se podrian establecer otros especificos: la

! Las instituciones bancarias que son parte de la RFR y que se dedican a actividades de microfinanzas son el Banco Solidario
y CREDIFE del Banco del Pichincha.
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copropiedad, que involucra la afiliacion del socio a la cooperativa, y el compromiso que la
persona adquiere al sentirse parte de la organizacion y hallarse comprometida con su buen
funcionamiento mediante el pago oportuno de los préstamos. Por su definicion, las COAC
solo operaban en un area geografica limitada, lo que les permitia tener un elevado
conocimiento de los socios y de la situacién local de los diferentes sectores productivos,
captaban la liquidez de esa zona y la invertian en proyectos productivos en el area
circundante. En la Tabla 1 podemos observar el crecimiento del nimero de COAC reguladas
desde la primera fundada en el pais.

Tabla 1
Evolucion del nUmero de cooperativas en Ecuador
NUumero de

Afo Cooperativas
1927 1

1937 2

1950 14

1960 63

1970 496
1980 761
1992 688
2001 332
2011 37

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaboracion: Xavier Pino M.

Las COAC en Ecuador, debido a su finalidad social, estaban auspiciadas por muchos
sacerdotes catélicos y grupos de la sociedad civil cuyo propdésito era ayudar a los pobres;
pero al mismo tiempo, carecian de una administracion profesional, aplicaban tasas de
interés que eran establecidas mas por criterios sociales que financieros y no tenian como
objetivo esencial la generacién de utilidades. Asimismo, muchas COAC recibian donaciones
de recursos financieros de grupos de apoyo que les permitieron crecer rapidamente, pese a
la baja rentabilidad financiera, especialmente entre las décadas de los sesenta y setenta.

Este apoyo financiero cred en el cooperativismo una dependencia de los recursos externos,
gue a la larga se tradujo en crisis del sector cuando se empezé a disminuir el apoyo de la
CUNA Yy la USAID.

Colocaciéon de microcrédito en el Estado ecuatoriano

Frente a la crisis del sistema financiero, el sistema COAC no deja de constituir un
intermediario financiero alternativo para la economia ecuatoriana, especialmente para la
micro, pequefia y mediana empresa, ya que mas del 75% de las colocaciones de las COAC
se orienta a este sector. Por su naturaleza, las COAC generan trabajo y ofrecen préstamos
a los pequefios negocios que, en su mayoria, se encuentran en sectores rurales y urbano-
marginales; esta poblacion, al margen de las crisis, siempre se ha visto vinculada e
identificada con cada una de las cooperativas de su entorno geogréfico.

Tras la aguda crisis del sistema financiero nacional y el inicio de la dolarizacién, las COAC
vieron incrementar notablemente las operaciones financieras y sus niveles de desempefio
durante el primer semestre del afio 2000; las captaciones aumentaron en un 49% respecto
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al afio anterior, es decir, alrededor de USD 40,5 millones; el crédito aumentd igualmente en
un 29%, y el nimero de cuenta ahorristas crecié de 900.000 a 1,5 millones de personas.

Asimismo, el nivel de solvencia ascendio al 39,6%, lo que significa 14 puntos mas que el de
los bancos privados en operacion; la calidad de los activos era del 79,6% debido a los
niveles minimos de cartera vencida (3,6%), y una eficiencia financiera superior a la de la
banca privada. Estos indicadores demuestran la pronta recuperacion de estas instituciones a
pocos meses de terminada la crisis.

Durante este periodo, concretamente en el afio 2001, se incorpord una nueva regulacion
que buscaba reactivar el sistema cooperativo de ahorro y crédito y reconocer su importancia
y naturaleza juridica. Segun el Reglamento de Cooperativas de Ahorro y Crédito emitido en
el Decreto Ejecutivo No. 2132 del 2001, los aspectos mas relevantes de la nueva norma
tienen que ver con la gobernabilidad de las instituciones, el monto minimo de capital social
para su constitucion, los limites y condiciones de operaciones, inversiones, reservas, Cupos
de crédito, relacién de patrimonio y activos de riesgo.

Por otro lado, durante la dolarizacion de la economia ecuatoriana, las COAC han presentado
varios indicadores que demuestran su recuperacion y la confianza de sus socios. De todas
maneras, debe tomarse en consideracién que los activos del sistema de COAC son
marginales con relacién al PIB, desde el afio 1990 hasta el 2002, el total de activos de las
COAC no super6 el 1% del PIB, a excepcion del afio 2001 que levemente alcanza el 1,03%
del PIB.

Las COAC son instituciones que realizan actividades de intermediacion financiera, basadas
fundamentalmente en la fortaleza de los ahorros de sus socios. Durante la dolarizacion los
depdsitos en ahorros del sistema pasaron de USD 49,5 millones en el afio 2000 a USD
142,0 millones en el afio 2002, es decir, un incremento del 34,86%. Asimismo, las
actividades de crédito se potenciaron y pasaron de USD 66,7 millones en el afio 2000 a
USD 183,1 millones en el 2002, experimentaron también un crecimiento importante del 98%.
Al parecer, esta reactivacion de la actividad de intermediacion financiera se debio a las
expectativas de estabilidad econdémica atribuidas a la dolarizacion, factor que, sin duda
alguna, permitié alivianar el racionamiento de crédito sufrido desde el inicio de la crisis a
fines del afio 1998.

Los activos y pasivos del sistema se vieron robustecidos de igual forma, durante este
periodo de tiempo gracias al incremento de la cartera de créditos, que representa alrededor
68% del total de activos, y de los depésitos a la vista que representa alrededor del 77% de
los pasivos. La estructura del patrimonio no presenté cambios sustanciales en el periodo
2000-2001. En el primer trimestre del 2002 hubo un crecimiento importante del capital
pagado y de las reservas, lo que llevdé a que el patrimonio entre los afios 2000 y 2002
tuviese un incremento de un 63,74% y alcanzase los USD 51,3 millones en el 2002.

La actividad financiera en las cooperativas dio sus frutos durante la dolarizacién; en los afios
2000, 2001 y 2002 el sistema de COAC arroj6 utilidades financieras de USD 1,6 millones,
USD 1,8 millones y USD 3,3 millones, respectivamente.
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Preguntas de investigacion

¢La canalizacion de recursos a través de microcrédito por parte de las instituciones
financieras privadas ha incidido de manera sostenida en el nivel de crecimiento econémico
del pais?

¢Las instituciones financieras han encontrado en las microfinanzas un segmento del
mercado que les permita llegar a una mayor cantidad de demandantes, resultando un
negocio rentable que beneficia a ambos?

¢ Los sectores de la actividad econdmica que se han visto mas beneficiados por la entrega
de microcréditos presentan un desarrollo econémico que justifique cubrir los altos costos
que implica la microfinanciacién?

Delimitacion

La presente disertacion esta delimitada espacialmente en todo el territorio nacional, ya que
se va a analizar al sistema financiero ecuatoriano en conjunto; ademas se tomaran como
referencias casos de otros paises de la regién donde el otorgamiento de microcrédito
representa un gran avance en la intermediacion financiera y el desarrollo, especialmente de
las clases con menos oportunidades.

La delimitacién temporal comprendera el periodo 2005-2011 donde se analizara el impacto
de la intervencion de las instituciones financieras de microcrédito en los tres principales
sectores de actividad econOmica: comercio, agricultura y silvicultura, y transporte,
almacenamiento y comunicacion.

La informaciébn que se utilizara proviene de los boletines estadisticos publicados
mensualmente por el Banco Central del Ecuador, asi como los balances presentados por las
instituciones financieras a la Superintendencia de Bancos y Seguros. Se tomara en cuenta
la informacion referente tanto al sector financiero privado como el publico para el periodo de
tiempo antes mencionado.

Justificacion

La importancia de la microempresa en Ecuador, asi como en América Latina y el mundo, se
sustenta tanto en el nivel de generacion de empleo y de ingresos como en su interaccién en
la red social creando nuevas oportunidades de promocion para las familias mas pobres.

El Ecuador ha desarrollado a lo largo de los ultimos afios un crecimiento sostenido en el
mercado del microcrédito, impulsando asi muchos sectores que parecian ser rezagados y
que no tenian facil acceso al sistema financiero tradicional, teniendo que acudir, en muchas
ocasiones al sector informal corriendo el riesgo que el perjuicio sea mucho mayor que el
beneficio esperado.

Al hablar de pobreza se han ido agotando paulatinamente las herramientas que prometen un
desarrollo a gran escala, siendo las microfinanzas una de las mas aplicables no solamente a
la realidad de nuestro pais, sino a toda la region donde las condiciones socio-econémicas
son similares.
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Es por esto que la presente disertacion analizara si los recursos empleados en los tres
principales sectores beneficiarios de microcrédito han servido para generar un desarrollo a
nivel microempresarial que sustente las bases para un desarrollo sectorial, y si estos
determinantes se aplicarian a los demas sectores, fomentando asi el desarrollo econémico a
través del aparato financiero.

Las microfinanzas tienen como meta final el mejorar las condiciones de vida
fundamentalmente de los mas pobres, y uno de los medios mas apropiados es prestarles
servicios financieros. El desafio es medir el verdadero impacto social y comprobar si
realmente se esta trabajando para reducir la pobreza.

Es importante indicar si estas medidas estdn ayudando efectivamente a combatir los
principales problemas socio-econdémicos de la poblacion, e identificar las herramientas que
han servido en los sectores de mayor aceptacion y crecimiento para emular su aplicacion,
en la medida de lo posible, en los demas sectores de actividad econdémica.

Hipotesis de trabajo

El auge de las microfinanzas dirigida hacia segmentos de la poblacion tradicionalmente
menos beneficiados por parte de las instituciones financieras estaria aumentando el
volumen del crédito hacia los sectores de actividad econdémica con alto potencial de
desarrollo, lo cual generaria una rentabilidad econémica y social que ayude a combatir la
pobreza.

Objetivos
General

Evaluar el impacto econdmico y social de la asignacion de recursos por parte de las
instituciones microfinancieras hacia el desarrollo de las tres principales areas econémicas en
las que se coloca el microcrédito.

Especificos

Encontrar los determinantes del crecimiento del mercado microfinanciero en el sistema
ecuatoriano periodo 2005-2011.

Evaluar el desempefio del mercado financiero nacional en la entrega de microcrédito, las
instituciones que lo conforman y los sectores que han sido principalmente beneficiados.

Analizar la situacion de los tres principales sectores de actividad econdmica beneficiados
por las microfinanzas y los resultados que se han obtenido con la inclusiébn de éste
segmento en el sistema financiero nacional.
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Metodologia del trabajo
Tipo de Investigacion

El tipo de investigacion que se utilizé para describir el impacto de la intervencion de las
instituciones financieras de microcrédito en los tres principales sectores de actividad
econémica: comercio, agricultura y silvicultura, y transporte, almacenamiento y
comunicacion fue el descriptivo. Se tomé la informacion existente sobre las variables
planteadas y se expuso la realidad del sistema financiero ecuatoriano en el segmento del
microcrédito y se demostré si éste ha impulsado o no al desarrollo econémico del pais. Por
lo tanto, la presente disertacion tiene un enfoque econdmico, que demostré la eficacia del
sistema financiero y su incidencia en el nivel de vida de la poblacion.

Método de Investigacion

La presente investigacion utilizé el método inductivo, pues partié del analisis individual de las
variables del sector financiero para posteriormente determinar si estas variables estan
relacionadas con la disminucion de la pobreza a través de la colocacién del microcrédito. Y
segun los resultados que arrojé el estudio del impacto, se determiné si el sistema financiero
logra incidir beneficiosamente en los diversos sectores econdmicos para el desarrollo del
pais.

Fuentes de informacion

La investigacion se desarroll6 sobre la base de informacion de fuente tanto primaria, es
decir, informacién publicada por primera vez y que no ha sido filtrada; como secundaria, es
decir, informacién primaria que ha sido sintetizada y reorganizada; siendo asi los datos
histéricos y estadisticos del Banco Central del Ecuador, la Superintendencia de Bancos y
Seguros, y de la informacién que aportan los textos bibliograficos, revistas y articulos
utilizados en la realizacién de la investigacion.

Procedimiento Metodologico

La pobreza es una de las tantas expresiones de un problema mas complejo: los modos de
insercidn social de las personas y las formas en que se mantiene la cohesion en sociedades
profundamente desiguales.

En el modelo de economia solidaria convergen grupos populares y organizaciones de base,
que se organizan solidariamente para hacer frente a sus necesidades y problemas;
personas de todos los grupos sociales que quieren desarrollar iniciativas empresariales que
generen valor agregado a los productos, competitivos, eficientes y que estén acordes con un
sentido social y ético que se proponen establecer en sus actividades. Para esto se deberian
crear nuevos mecanismos de acceso a financiacién, tales como los movimientos
cooperativos, mutualistas y autogestionarios, que encuentran en la economia solidaria una
nueva perspectiva y nuevos conceptos que llegan a potenciar sus experiencias.

Estas entidades promotoras de formulas financieras alternativas no deben centrarse
Unicamente en la recuperacion de las carteras prestadas o invertidas, sino también realizar
labores de apoyo en la medida de sus posibilidades. Los recursos econdmicos deben
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utilizarse con un provecho social, creando empleo, ayudando a la insercion socio-laboral de
personas excluidas, proveyendo de productos o servicios de utilidad social, apoyando
procesos productivos limpios.

Para evitar pérdidas de capitales ajenos por parte de las instituciones financieras solidarias,
los recursos econdmicos deberian invertirse en proyectos viables, de manera que no se
incurra en pérdidas que defrauden las expectativas de los ahorradores o mermen la
capacidad de reutilizacion de tales recursos.

Las instituciones financieras del sector privado son quienes manejan la mayor parte de los
procesos de intermediacion financiera y la asignacion de recursos hacia el sector real. De
esta manera se encuentra en sus manos la canalizacion de fondos hacia la inversion
productiva y el desarrollo social que se estad buscando. Muchos de los créditos y préstamos
otorgados en la actualidad son dirigidos en su mayoria al consumo, y no aportan al aparato
productivo de la economia. Esto se debe en gran parte a los altos costos de intermediacion
financiera, lo cual genera una ineficiencia en el otorgamiento de créditos.

El modelo de Economia Solidaria es un instrumento técnico, cientifico y politico destinado a
contribuir a la formulacién de modelos econémicos alternativos, democraticos, mediante la
equitativa distribucion de la propiedad y la rigueza, la democratizacién del saber y del poder,
y la construccién del Estado Social de Derecho y de Justicia, que propicie y fomente una
estructura econémica mixta en que tanto el Sector de la Economia Solidaria, el Sector de la
Economia Estatal y el Sector de la Economia de Mercado capitalista, cumplan su funcién
acorde a las exigencias del desarrollo humano, condicion ineludible para alcanzar un real
desarrollo integral.

Los pequefios productores no tienen acceso al crédito por medio del sistema financiero
formal, lo cual no permite que se desarrolle este sector impulsando las microfinanzas. Al
verse imposibilitados de acceder a capital productivo, muchos se dedican a la produccion
primaria, estancando el desarrollo de la economia a ser simplemente exportadores primarios
y no de bienes de valor agregado.

En los dUltimos afios las microfinanzas han cobrado mayor relevancia en el pais,
especialmente el microcrédito originado desde las entidades financieras privadas y
estatales, sobresaliendo tras uso como instrumento de financiamiento y creando la
posibilidad de ser evaluados en su grado, tanto de profundizacion como de densidad
financiera, demostrando que son auto sostenibles y en algunos casos rentables en el tiempo
a tal punto que incluso los prestatarios han podido pagar elevadas tasas de interés en el
mercado informal.

Las condiciones del microcrédito fueron dadas para estimular el crecimiento de las PYMES
(medianos, pequefios y micro productores) y una mayor profundizacién financiera en éreas
urbanas, urbano marginales y rurales del pais, con lo cual se promueve el acceso al crédito
a un mayor numero de clientes favoreciendo contratos de crédito en mejores condiciones
con tasas de interés de mercado (Superintendencia de Bancos y Seguros [SBS], 2010: 7).

El grado de profundizacion financiera del pais en términos de microcrédito se mide a través
de comparar la cartera bruta de microcrédito frente a la produccion nacional, resultado de lo
cual se aprecia una marcada tendencia positiva a lo largo de los ultimos afios.
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Siguiendo la linea de pensamiento propuesta en el marco tedrico, se analiza el papel de las
instituciones financieras en el desarrollo econémico de la poblacion, brindando igualdad de
condiciones al momento de acceder al crédito que por tanto tiempo ha sido ajeno a los
sectores mas vulnerables. Se analiza la rentabilidad que esperan las instituciones y el
beneficio que obtendra el prestatario, esperando que éstos sean proporcionales para
conseguir un equilibrio en el mercado que beneficie a todos por igual.

Las entidades financieras que concedieron créditos en el segmento del microcrédito, han
venido aumentando la colocacion de éste, periédicamente. En la ultima parte de la
investigacion se trataran los determinantes de la entrega de microcréditos a determinados
sectores y se analizard de qué manera esto ha influido en el desarrollo de aquellos
segmentos.

Es importante conocer el destino del crédito por actividades econémica para saber a qué
grupo se esta beneficiando mas y de qué manera se lo esta haciendo. Se necesita recopilar
todos los datos y estadisticas historicas para proponer un modelo sostenible de
microfinanciacion a largo plazo, que sea inclusivo y aporte al crecimiento econémico del pais
y ayude a combatir la pobreza.

Todo lo anteriormente sefialado se debe alinear con la importancia que el sistema financiero
nacional prevé, para definir estrategias que permitan expandir el nimero de prestatarios por
su actividad econémica, impulsando al sector econémico hacia una nueva era en la que, a
través de la transparencia de la informacién y bajo el debido marco regulatorio, se logre
tener un sistema financiero al servicio del desarrollo nacional.
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Fundamentaciéon Teobrica

Este capitulo brinda los fundamentos teéricos para el desarrollo de la investigacion. En
primer lugar se presenta la teoria del crecimiento econémico, para poder explicar las
variables del microcrédito que inciden en el crecimiento econémico a largo plazo y el papel
que las microfinanzas cumplen en el desarrollo de la economia del pais. Luego, se plantea
la teoria del consumo y ahorro, fundamental para comprender el comportamiento de los
individuos ante circunstancias que puedan afectar su bienestar en el tiempo. La teoria de la
intermediacion financiera es calve para entender los costos de intermediacién entre el
intermediario financiero y los prestatarios. Ademdas, se detalla a profundidad el
funcionamiento y la clasificacion de los mercados financieros y el papel que desempefian en
la actividad econ6mica de la sociedad; se analizan las microfinanzas, para conocer las
funciones que cumplen en el fomento de la microempresa y como base para la comprension
sobre la cual se desempenfia el microcrédito. Finalmente, se plantea la economia solidaria
como alternativa para el desarrollo econémico, basandose en la solidaridad y el trabajo de
los integrantes de una comunidad.

Crecimiento econdmico

La provision de servicios financieros, como las microfinanzas, se han convertido en pilares
fundamentales para que la intermediacion financiera sea amplia y llegue a todos los
sectores histéricamente marginados y se fomente asi el proceso de crecimiento econémico.

La teoria del crecimiento econdmico estudia cuales son los determinantes del crecimiento
econdmico a largo plazo y las politicas que deben impulsarse para estimular el crecimiento.
El modelo que se presenta a continuacion permite conocer las variables o factores que
afectan positivamente a los niveles de renta y bienestar a largo plazo.

El esquema contable de Solow

El modelo de crecimiento de Robert Solow, desarrollado 1956, conocido como el modelo
exégeno de crecimiento o modelo de crecimiento neoclasico, es un modelo
macroeconomico creado para explicar el crecimiento econémico y las variables que inciden
en éste en el largo plazo (Larrain et al, 2002: 105).

Su punto de partida es la funcion de produccion:
Q=F(K LT (2.10)

La cual muestra que el nivel de produccion, Q, depende de los insumos de capital (K),
trabajo (L) y tecnologia (T).

Reformulamos ahora la ecuacion (1.10) mostrando el producto (Q) como funcién del acervo
de capital (K), del insumo laboral (L) y del estado de la tecnologia (T):

Q=TxFK,L) (1.11)

De acuerdo con esta ecuacion, el crecimiento econémico (medido como el aumento del
producto) proviene de aumentos del capital, del trabajo o del progreso tecnoldgico. Solow
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demostr6 como el aumento del producto puede distribuirse entre los tres factores.
Estableciendo ciertos supuestos sobre la funcidn de produccion, y asumiendo una economia
de mercado competitivo, Solow pudo derivar una ecuacién que vinculaba el cambio
proporcional del producto a los cambios proporcionales de la tecnologia, el trabajo y el
capital:

AQ _ AT

D= T s T (1.12)

Q T
De acuerdo con la ecuacion (1.12), la tasa de crecimiento del crecimiento del producto
(AQ/Q) es igual a la suma de los tres términos: 1) la tasa de progreso tecnoldgico (AT/T); 2)
la tasa de crecimiento del factor trabajo (AL/L), ponderada por la participacion del trabajo en
el producto (SL); y, 3) la tasa de crecimiento del factor capital (AK/K), ponderada por la
participacion del capital en el producto (SK).

Los participantes del trabajo y el capital se miden como parte de las cuentas nacionales,
normalmente interesa mas el crecimiento del PIB per cépita que el del PIB total.

Después de una sencilla manipulacién de la ecuacion (1.12), y suponiendo que la poblacién
aumenta al mismo ritmo que la fuerza laboral, se puede formular:

Crecimiento del PIB per capita = (AT/T) + SK * (crecimiento de K/L) (2.13)

Esta ecuacion es muy importante y nos indica que puede dividirse el crecimiento del PIB per
capita en dos factores: el progreso tecnoldgico (AT/T) y el incremento del acervo de capital
por trabajador (estimado a través del crecimiento de K/L). El primer término proviene
principalmente de inversiones en investigacién y desarrollo, ademas de descubrimientos
cientificos bésicos. El segundo término proviene del ahorro familiar y corporativo, que se
traduce en un aumento de la oferta de capital por trabajador.

En general, los economistas no cuentan con un buen método que mida el progreso
tecnoldgico. En consecuencia, calculan el cambio técnico AT/T en forma indirecta, como la
diferencia entre el crecimiento observado del PIB per capita menos el término SK *
(crecimiento de K/L). Esta medida indirecta de AT/T ha llegado a ser conocida como el
residuo de Solow.

Se interpreta el residuo de Solow como la fracciéon del crecimiento econémico atribuible al
progreso tecnolégico, aunque en realidad es una medida de nuestra ignorancia, ya que se
calcula como la fraccién del crecimiento que no puede ser explicada directamente por el
factor observable de la acumulacion de capital per céapita.

El modelo de crecimiento de Solow

El esquema contable de Robert Solow, descrito en Larrain et al (2002: 112), atribuye el
crecimiento econdmico a la acumulacién del capital, al crecimiento de la fuerza laboral y a
los cambios tecnoldgicos. Ahora introduciremos un nuevo modelo, muy relacionado con éste
y que también fue desarrollado por Solow. Este modelo muestra la relacion entre el ahorro,
la acumulacién de capital y el crecimiento. Antes, es importante comprender la relacién entre
la inversién y el acervo de capital.
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Inversion y acervo de capital

El acervo de capital (K) de una economia es su acervo acumulado de estructuras
residenciales, maquinarias, fabricas y equipos que existen en un momento dado y que
contribuyen al poder productivo de la economia. El gasto en inversion (l) es el flujo de
bienes y servicios que se usa para mantener o aumentar el acervo de capital de la economia
den un periodo determinado. Cualquier cambio en el acervo de capital (AK) es igual al flujo,
que es la inversion (1), es decir: AK=I.

Sin embargo, es necesario especificar la relacién entre el acervo de capital y la inversion
con mas cuidado, porque una parte del capital se desgasta con los afios y con el uso, en un
proceso que se conoce como depreciacion (D). Restemos la depreciacion a la inversion total
y reformulemos la ecuacion del cambio en el acervo de capital de la siguiente forma: AK = |
-D.

Al flujo de inversion se lo llama inversion bruta o total, en tanto que a | — D se le llama
inversion neta. En macroeconomia, la inversién se refiere a la compra de capital nuevo en la
economia, y no a la transferencia de capital existente de una persona a otra. Asi, cuando se
construye una casa nueva, esto se considera como inversion en el sentido macroeconémico.
Por el contrario, cuando alguien compra una casa ya existente, no hay inversion en el
sentido macroeconémico, aunque el comprador pueda considerar que realmente ha
realizado una inversion.

El modelo de Solow

El modelo de Solow toma nuevamente como base la funcién de produccion de la ecuacion
(1.11). En esta ocasion, sin embargo, expresaremos todas las variables en términos per
capita. Para simplificar, presumimos que la poblacién y la fuerza laboral crecen a la misma
tasa y que son iguales, de manera tal que el producto per capita y el producto por trabajador
son siempre idénticos. Representamos el producto por unidad de trabajo (Q/L) como q, y el
capital por unidad de trabajo (K/L) como k. Simplificaremos el modelo todavia mas pues
ignoraremos los cambios tecnoldgicos. De la funciéon de produccion de la ecuacion (1.12),
formulamos:

q =f(K) (1.14)

La ecuacién (1.14) muestra que el producto per capita es una funcion creciente de la razén
capital/trabajo. Esta version de la funcién de produccién, en unidades per capita se describe
graficamente en la Figura 1. El eje vertical mide el producto per capita (q) y el eje horizontal
mide el capital por trabajador (k). Como se aprecia en la figura, a mayor valor de k mayor
valor de ¢, pero a una tasa decreciente:”

2 La pendiente de la funcién q = f(k) es igual a la productividad marginal del capital PMK. El hecho de que la pendiente
disminuya en la figura 2 no es otra cosa que la conocida propiedad de la productividad marginal decreciente del capital.
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Figura 1
Funcion de produccién

:Q/L A
| a=q (K

> k=K/L

En este modelo, la clave para el crecimiento del PIB per capita es el crecimiento de la razén
capital/trabajo, k. El crecimiento de k, a su vez, depende de la tasa de ahorro de la
economia. En realidad, el principal truco del modelo consiste en vincular el crecimiento de k
a la tasa de ahorro. La idea fundamental es la siguiente: se puede dividir el producto per
capita de la economia entre consumo e inversion. Lo que no se consume queda disponible
para ser invertido. En términos per capita, se formula q = ¢ + inv, donde inv representa la
inversion per capita (I/L). Una parte del gasto en inversion se utiliza Unicamente para
remplazar el capital que se esta gastando (o depreciando). La depreciacion (D) es igual a
Ok, donde 0 es la tasa de depreciacion y k el monto del capital por persona. Otra fracciéon de
la inversién debe destinarse a asegurar que el acervo de capital crezca lo suficiente como
para no rezagarse con respecto al crecimiento demografico. Por ejemplo, si la poblacién
esta aumentando en 3% al afio, el acervo de capital total también deberd aumentar en 3% al
afio, para asegurar que el monto del capital por trabajador se mantenga constante.
Supongamos que la tasa de crecimiento de la fuerza laboral es de n %. Entonces se
necesita un monto de inversion igual a nk sélo para que el acervo de capital crezca a la par
que la poblacion.

El aumento de k es igual al monto de la inversion después de tener en cuenta la inversion
que remplaza al capital obsoleto y a la inversion que contrarresta el aumento de la
poblacion. Ahora puede derivarse la siguiente relacién intuitiva:

Ak = inv — 8k — nk (1.15)

Esta ecuacion también puede expresarse en palabras: el aumento del acervo de capital per
capita es igual a la inversion per capita menos la inversibn necesaria para remplazar el
capital obsoleto y para compensar el aumento demografico. Usamos el término ampliacién
de capital para representar el monto de inversién necesario para mantener inalterado a k.
Como ya hemos visto, este monto de inversion es igual a nk + dk. El primer término es la
inversion requerida para absorber el crecimiento demografico y dk es la inversion necesaria
para compensar la depreciacion del capital.

El siguiente paso es reconocer que el nivel de inversion de la economia (inv), esta
determinado por el ahorro. Supongamos que las familias ahorran una fraccién s de su
ingreso y que consumen una fraccion (1-s) de su ingreso. Entonces, con un ingreso total de
g, se consume (1-s)q y se ahorra sg. La inversion total de la economia es igual a la fraccién
del producto que se ahorra (ésta es, después de todo, la pocidn de la produccion que queda
disponible para ser invertida, ya que el resto se usa para consumo corriente). Entonces, inv=
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sq. Usando esta relacion en la ecuacion (1.15) y haciendo algunos ajustes menores,
llegamos a la ecuacién fundamental de la acumulaciéon de capital:

Ak = sq — (n + 8)k (1.16)

Esta expresion suele describirse diciendo que el cambio del acervo de capital per capita es
igual al ahorro per capita, menos la ampliacion de capital.

El concepto de estado estacionario representa la posicion de equilibrio de largo plazo de la
economia. En el estado estacionario, el capital por trabajador alcanza un valor de equilibrio y
se queda en ese nivel. En consecuencia, el producto por trabajador también alcanza un
estado estacionario. Asi, en el estado estacionario, tanto k como q alcanzan un nivel
permanente. Para que se logre el estado estacionario Ak tiene que ser igual a O.
Matematicamente, se requiere que:

sq = (n + d)k (1.17)

Cuando la ecuacion (1.17) se cumple, tanto la razon capital/trabajo (k), como el producto per
capita (q), permanecen constantes. Pero observamos que la poblacién continua creciendo a
la tasa n. Por lo tanto, el producto total (que es igual a g multiplicado por la poblacién total) y
el acervo de capital total (que es igual a k multiplicado por la poblacion total) crecen a la tasa
n.

La teoria del consumo y el ahorro

La intermediacion financiera fomenta el ahorro y la inversibn al especializarse en la
transaccion de activos financieros. Los intermediarios financieros promueven la eficiencia en
el proceso de ahorro-inversion creando variados y atractivos activos financieros y usando
técnicas de intermediaciéon financiera eficientes; ademas atienden economias de escala al
conseguir y otorgar préstamos tal que el valor marginal de las inversiones se incremente.

Como lo plantean Larrain y Sachs (2002: 431), el analisis moderno del consumo y el ahorro
comenzo con John Maynard Keynes, quien especificé una funcion consumo que vinculaba el
consumo presente al ingreso presente. Este importante avance del analisis econémico fue
luego remplazado por el enfoque intertemporal del consumo y el ahorro, teoria que enfatiza
que las familias dividen su ingreso entre consumo y ahorro para maximizar su utilidad. Esta
decision esta influenciada no sélo por el ingreso presente, como en el modelo keynesiano,
sino también por los ingresos futuros esperados y la tasa de interés. Al escoger una
trayectoria de consumo, la familia esta limitada por su restriccibn presupuestaria
intertemporal, que requiere que el valor presente del consumo iguale el valor presente del
ingreso producido por la familia, mas cualquiera de los activos financieros que posea
inicialmente, menos el valor presente de las herencias que deje al morir.

Modelo del Ingreso Permanente

El modelo del ingreso permanente proporciona una aplicacion del enfoque intertemporal.
Esta construido sobre la observaciéon basica de que la familia prefiere una trayectoria de
consumo estable a una inestable. Dado que el ingreso puede fluctuar entre periodos, no es
el ingreso presente sino el ingreso permanente el que determina el consumo, donde el
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ingreso permanente es un promedio entre el ingreso actual y los futuros ingresos esperados.
En el caso de una caida temporal del ingreso, el ingreso permanente varia poco y el
consumo no disminuye demasiado. Como el consumo cae poco frente a una reduccién del
ingreso actual, el ahorro se reduce. En el caso de una caida permanente del ingreso, y que
sea percibida como permanente, el consumo cae en aproximadamente el mismo monto que
el ingreso, y el ahorro no varia demasiado. El ingreso futuro no puede conocerse con
certeza, sin embargo, la formacion de las expectativas es un punto central en la aplicacién
del modelo del ingreso permanente.

Las estimaciones empiricas de la funcibn consumo se han centrado en intentar medir la
propension marginal al consumo (PMC), esto es, en cuanto aumenta el consumo cuando el
ingreso aumenta un délar. De acuerdo con el modelo del ingreso permanente, la evidencia
empirica indica que la PMC del ingreso presente es sustancialmente menor que la PMC del
ingreso permanente (que es cercana a 1). Por otro lado, la evidencia sugiere a la vez que
para una proporcion de las familias, el consumo esta determinado en gran parte por el
ingreso presente antes que por el ingreso permanente, presumiblemente porque dichas
familias enfrentan restricciones de liquidez que limitan su capacidad de endeudarse contra
ingresos futuros. Para tales familias, el nexo keynesiano entre el consumo y el ingreso
presente tiende a ser bastante soélido.

Modelo del Ciclo de Vida

El modelo del ciclo de vida es una aplicacién especifica del modelo intertemporal de
consumo y ahorro. Su rasgo distintivo es el énfasis que pone en el patron regular del ingreso
a través de la vida de la mayoria de las familias. Como los individuos desean mantener una
trayectoria de consumo pareja, tienden a desahorrar cuando son jévenes (cuando el ingreso
es bajo o nulo), a ahorrar durante sus afios productivos (para pagar las deudas en que
incurren de jévenes y acumular para la vejez) y a desahorrar cuando son mayores. La
evidencia empirica respalda muchas de las implicancias cruciales del modelo del ciclo de
vida, como la de que la PMC deberia variar a través del ciclo de vida, pero hay importantes
dilemas empiricos también. Sorprendentemente, las personas mayores parecen no
desahorrar en la medida que predice el modelo del ciclo de vida, sino que dejan gran parte
de la riqueza a sus herederos.

Los impuestos tienen un efecto importante sobre el consumo. Un alto impuesto reduce el
valor presente del ingreso disponible, y por lo tanto reduce el consumo. Cémo respondera el
consumo a una variacion de los impuestos dependerd de manera importante de si la
variacién se percibe como temporal o permanente. Como han demostrado varios episodios
historicos, el consumo reacciona mas a una variacion tributaria que se percibe como
permanente.

La teoria del consumo y el ahorro esta construida en su mayor parte alrededor de la familia
individual y luego se generaliza para la economia como un todo. Al avanzar desde el andlisis
de la familia individual hacia toda la economia, hay que entrar en el problema de la
agregacion. Naturalmente, si todos tuvieran la misma PMC, la agregacion no significaria
ningun problema. No es ése el caso, sin embargo. La PMC varia de una familia a otra
porque los individuos tienen distintos gustos y estan en distintas etapas de la vida. El ahorro
agregado deberia depender, entonces, de la distribucion etaria de la poblacién y del
crecimiento del ingreso, pues ambos ayudan a determinar la rigueza de los ahorrantes
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jovenes en comparacion con los desahorrantes mayores. Mientras mayor sea la proporcion
de individuos en edad de trabajar con respecto a los viejos 0 muy jovenes, mayor sera la
tasa de ahorro de un pais. Igualmente, mientras mas rapido crezca la economia, mayor sera
la tasa de ahorro.

La mayor parte del analisis del ahorro privado se realiza en el ambito de la familia, dejando
de lado el ahorro de la empresa. Dado que a fin de cuentas las empresas son propiedad de
las personas, el ahorro privado total (la suma del ahorro personal mas el ahorro de las
empresas) sigue siendo basicamente determinado por el comportamiento de los individuos.
En ciertas condiciones, la distincion entre ahorro personal y ahorro de la empresa es
arbitraria hasta cierto punto. Si la empresa retiene utilidades, la familia ahorrara
correspondientemente menos. Cuando esto sucede, se dice que la familia penetrd el velo
corporativo (Larrain et al, 2002: 432).

El efecto de la tasa de interés sobre el ahorro y el consumo no esta claro ni teérica ni
empiricamente. Una tasa de interés mayor aumenta el precio del consumidor presente
relativo al futuro (efecto sustitucién), y es un incentivo para aumentar el ahorro. Sin
embargo, si la familia es ahorrante neta, el incremento de la tasa de interés también
aumenta el ingreso de toda la vida, y por lo tanto tiende a aumentar el consumo y a reducir
el ahorro (efecto ingreso). El efecto sustitucion normalmente se supone mas fuerte que el
efecto ingreso, por lo que el ahorro responde positivamente a las alzas de la tasa de interés.

La intermediacion financiera

Los intermediarios financieros prestan una serie de servicios Utiles, como la evaluacion y
cobranza de préstamos, la diversificacibon de activos y la provisibn de depdsitos
convenientes. Por tanto, la intermediacién financiera ayuda a poner en contacto a
acreedores y deudores asi como en el proceso de efectuar las transacciones.

La cantidad de intermediacion financiera depende de los costos, que incluyen los gastos por
el servicio de depésitos y préstamos, el rendimiento del capital en el negocio de
intermediacion, los requisitos de mantener reservas que no devengan intereses, y los costos
de evitar las restricciones a los pagos de intereses sobre los depdésitos. Un aumento en
estos costos, como un incremento en los requisitos de reservas sobre los depdsitos,
conduce a menos intermediacion financiera (Barro, 1986: 424). En consecuencia hay
efectos reales adversos, que incluyen una mayor dificultad para poner en contacto a los
acreedores y los deudores. Estos efectos aparecen como una reducciéon en las cantidades
de inversién y produccion.

Los intermediarios financieros en la teoria del equilibro general

Freixas y Rochet (1997) presentan el modelo de equilibrio general del tipo Arrow y Debrew,
aplicado al sector financiero, para explicar el papel fundamental de los bancos en la
intermediacion financiera. En este modelo las decisiones financieras de los agentes
econdmicos se representan por medio de la Figura 2 en el que se introducen las notaciones.
Cada tipo de agente esta representado por un subindice: f en el caso de las empresas, h en
el caso de las economias domésticas y b en el de los bancos. Para simplificar el andlisis, no
se introduce el sector publico (el Estado y el Banco Central).
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Figura 2
Modelo de equilibrio a la Arrow-Debreu
Mercados Financieros

Bf + B, =B,
Empresas \ Economias domesticas
Activos Pasivos / Activos Pasivos
Inversion / Titulos B¢ Titulos By, Ahorros S
Prestamos L~ Depdsitos D*
T Bancos l
Activos Pasivos
Prestamos L’ Titulos B,
Depdsitos D

Para simplificar el analisis, se examina un modelo de dos periodos (t=1, 2) en el que hay un
Unico bien fisico, que inicialmente es propiedad de los consumidores. Una parte se consume
en el periodo 1y el resto es invertido por las empresas para producir consumo en el periodo
2. Todos los agentes se comportan competitivamente. Para simplificar las notaciones, el
modelo supone que hay una empresa representativa, un consumidor representativo y un
banco representativo. El superindice + representa una oferta y el superindice — una
demanda.

El consumidor

El consumidor elige un perfil de consumo (C1, C2) y una distribucién de sus ahorros S, entre
los depdsitos bancarios, D, y los titulos By, que maximicen su funcion de utilidad, u, sujeta a
Sus restricciones presupuestarias:

max u (C4, Cy)
Ph C]_ + By + D= (00} (11)
Co=m¢+ my+ (1+71) By + (1+1p) D (1.2)

donde w; representa su dotacion inicial del bien de consumo; 1y y m, representan,
respectivamente, los beneficios de la empresa y del banco (repartidos entre los
consumidores-accionistas en el periodo t=2); y r y rp son los tipos de interés pagados por los
titulos y los depositos. Dado que en este mundo simplificado los titulos y los depoésitos
bancarios son sustitutos perfectos, es evidente que el programa del consumidor (P;) solo
tiene una solucion interior cuando estos tipos de interés son iguales:

r=rp (1.3)
La empresa

La empresa elige el nivel de inversién | y su financiacion (por medio de crédito bancario L y
de emision de titulos Bf) que maximizan sus beneficios:
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max 1r¢
Ps me=f()—(1+nBf=(1+r)L (1.4)
| =B+ L (1.5)

donde f representa la funcion de produccion de la empresa representativa y r_ es el tipo de
interés de los préstamos bancarios. Una vez mas, como en este caso los préstamos
bancarios y los titulos son sustitutos perfectos, P; solo tiene una solucion interior cuando:

r=r (1.6)
El banco

El banco elige la oferta de préstamos L*, la demanda de depdsitos D"y la emision de titulos
B, que maximizan sus beneficios:

max 1y,
Py TThy=TI'_ L"-r By,-rp D (17)
L* =B, + D (1.8)

El equilibrio general

El equilibrio general se caracteriza por un vector de tipos de interés (r, r., rp) y tres vectores
de niveles de demanda y de oferta — (Cy, C,, By, D*) en el caso del consumidor, (I, By, L) en
el de la empresa, y (L*, By, D) en el del banco — de tal forma que:

e cada agente se comporta Optimamente (es decir, sus decisiones determinan P, P;0
P, respectivamente).
e cada mercado se vacia

| = S (mercado de bienes)

D* = D" (mercado de depdsitos)
L* = L (mercado de crédito)

Bn = By + B, (mercado financiero)

De las observaciones anteriores (1.3 y 1.6) se desprende claramente que el Gnico equilibrio
posible es aquel en el que todos los tipos de interés son iguales:

r=rL=rD (1.9)

En este caso, es evidente por P, que los bancos obtienen necesariamente unos beneficios
nulos en condiciones de equilibrio. Por otra parte, sus decisiones no influyen en otros
agentes, ya que las economias domeésticas son totalmente indiferentes en lo que se refiere a
la distincion entre el crédito bancario y los titulos.

Como conclusion: Si las empresas y las economias domésticas tienen un acceso ilimitado a
unos mercados financieros perfectos, en condiciones de equilibrio competitivo:

a) los bancos obtienen un beneficio nulo,
b) la magnitud y la composicion del balance de los bancos no influye en otros agentes
economicos.
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Este paradigma del Modelo Arrow-Debreu permite determinar que los bancos serian
instituciones redundantes bajo la teoria del equilibrio general. Existen dos maneras
(complementarias) de evitar este resultado:

i. El paradigma de la informacion incompleta, que explica porque los mercados
financieros no pueden ser completos, y muestra por qué existen los bancos
(intermediarios financieros)

i. El enfoque de la banca basado en la organizacion industrial, que considera que los
bancos ofrecen esencialmente servicios a sus clientes (depositantes y prestatarios) y
gue las transacciones financieras no son visibles a la contraparte de estos servicios.
Como consecuencia, hay que introducir el coste de prestar estos servicios, asi como
un cierto grado de diferenciacion del producto.

Mercados Financieros

Segun Ramirez (2001: 11) los mercados financieros son el lugar en que los fondos se
transfieren de manera directa de quienes los tienen disponibles en exceso hacia quienes los
necesitan. Estos mercados, asi como los mercados de bonos y acciones, pueden ser
importantes en la canalizacion directa de fondos de quienes no les dan un uso productivo,
hacia quienes si se lo dan, como por ejemplo a través de los microcréditos, resultando por
consiguiente en una eficiencia econdmica mas alta. Las actividades en los mercados
financieros también tienen efecto directo en cédmo las personas se enriquecen y en el
comportamiento de las empresas.

Las microfinanzas requieren la construccion de mercados financieros locales vy
permanentes, los cuales deben ser capaces de movilizar y reciclar depdsitos domésticos,
extender créditos, y proveer una amplia gama de servicios.

Funcién de los mercados financieros

Fabozzi, Modigliani y Ferri (1996: 7) plantean que los mercados financieros proporcionan
tres funciones econdémicas: la primera es que la interaccion de compradores y vendedores
en un mercado financiero determina el precio del activo comerciado. También en forma
equivalente, ellos determinan el rendimiento requerido de un activo financiero. Como el
incentivo para que las empresas adquieran fondos depende Unicamente del rendimiento
necesario que demandan los inversionistas, ésta es la caracteristica de los mercados
financieros que sefiala la manera en que los fondos en la economia deben asignarse entre
activos financieros. Se llama proceso de fijacién de precio.

La segunda es que los mercados financieros proporcionan un mecanismo para que el
inversionista venda un activo financiero. Por esta razén se dice que un mercado financiero
proporciona liquidez, una caracteristica atractiva cuando las circunstancias fuerzan o
motivan a un inversionista a vender. Si no hubiera liquidez, el poseedor estaria forzado a
conservar un instrumento de deuda hasta su vencimiento y un instrumento de accién hasta
que la compafia fuera liquidada voluntariamente o involuntariamente. Aunque todos los
mercados financieros proporcionan alguna forma de liquidez, el grado de ésta, es uno de los
factores que caracteriza a los diferentes mercados.
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La tercera funcién econdémica de un mercado financiero es que reduce el costo de las
transacciones. Hay dos costos asociados con las transacciones: los costos de busqueda y
los costos de la informacion. Los costos de busqueda representan costos explicitos, tales
como el gasto de dinero para anunciar la intencion propia de vender o comprar un activo
financiero, y costos implicitos como el valor del tiempo gastado en encontrar una
contraparte. La presencia de alguna forma de mercado financiero organizado reduce los
costos de busqueda. Los costos de informacién son asociados con la apreciacion de los
beneficios de invertir en un activo financiero, esto es, la cantidad y la probabilidad del flujo
de efectivo que se espera sea generada. En un mercado eficiente los precios reflejan la
informacién agregada y recolectada por todos los participantes del mercado.

Los principales participantes en las transacciones de los mercados financieros son las
familias, los negocios (que incluyen las instituciones financieras) y los gobiernos que
compran o venden activos financieros. Quienes proporcionan los fondos reciben el nombre
de unidades superavitarias, mientras que quienes acuden a los mercados financieros para
obtener recursos son denominados unidades deficitarias. Por lo general, el gobierno actia
como unidad deficitaria (Madura, 2001: 2).

Participantes del mercado

Los participantes en los mercados financieros globales que emiten y que compran
obligaciones financieras, incluyen casas, entidades comerciales (corporaciones Yy
sociedades), gobiernos nacionales agencias de gobierno nacionales, gobiernos estatales y
locales y supranacionales.

Las entidades comerciales incluyen empresas financieras y no financieras. Las empresas no
financieras fabrican productos, por ejemplo, carros, acero y computadoras, y/o proporcionan
servicios no financieros, incluyendo transporte, servicios y programacioén de computadoras.

Por ultimo, aunque nos enfocamos en los participantes del mercado que crean y/o
intercambian activos financieros, una definicion mas amplia de los participantes en el
mercado podria incluir a los reglamentadores de los mercados financieros.

Clasificacion de los mercados financieros

Hay muchas formas para clasificar los mercados financieros. Una es por el tipo de
obligacién financiera, tal como mercado de bonos y mercado accionario. Otra es por el
vencimiento de la obligacién. Por ejemplo, hay un mercado financiero para instrumentos de
deuda a corto plazo llamado mercado de dinero, y otro, para los activos financieros de
vencimiento a un plazo mas largo denominado mercado de capitales.

Los mercados financieros pueden ser categorizados como aquellos que tratan con
obligaciones financieras recientemente emitidas, llamados mercados primarios, y aquellos
para intercambiar obligaciones financieras previamente emitidas, conocidos como mercados
secundarios (Fabozzi et al, 1996: 7).
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El mercado de bonos y el mercado accionario

Los mercados de bonos son especialmente importantes en la actividad econémica porque
estan donde se determinan las tasas de interés. Debido a que las diferentes tasas de interés
tienen tendencia a moverse al unisono, los economistas frecuentemente las agrupan y se
refieren a la “tasa de interés”. Sin embargo, en ocasiones, las tasas de interés sobre varios
tipos de bonos difieren sustancialmente. La tasa de interés sobre los Certificados de
Tesoreria a tres meses, por ejemplo, fluctia mas que las demas tasas de interés. La tasa de
interés sobre el papel comercial es més alta en promedio que otras tasas.

El mercado accionario es el lugar donde se comercian los derechos sobre las ganancias de
las empresas (acciones corporativas), y es también el mercado financiero mas seguido en
las economias que tienen un gran desarrollo financiero, donde, la variacion en los precios de
las acciones en la bolsa de valores siempre es una gran noticia. La atencion que recibe el
mercado quiza puede explicarse mejor con un simple hecho: es el lugar donde la gente se
puede hacer rica con mayor rapidez.

Las fuertes fluctuaciones en los precios de las acciones tienen efectos potenciales sobre la
actividad econémica debido a que los cambios en los precios de las acciones afectan el
tamafio de la riqueza de las personas y, como resultado, puede afectar su deseo de gastar.

El mercado accionario también es un importante factor en las decisiones de inversién de las
empresas debido a que el precio de las acciones afecta la cantidad de recursos que puede
captarse con la venta de nuevas emisiones de acciones para financiar el gasto de inversion.
Un precio mas alto de las acciones de una empresa significa que ésta puede obtener una
cantidad mayor de fondos que se pueden emplear en la compra de planta y equipo
(Ramirez, 2001: 11).

Los mercados de dinero y capital

Los mercados de dinero facilitan el flujo de fondos desde las unidades superavitarias hacia
las deficitarias. Los mercados financieros que facilitan el flujo de fondos de corto plazo (con
vencimientos menores a un afo) se denominan mercados de dinero, mientras que a
aguellos en los que se realizan operaciones de largo plazo se les conoce como mercados de
capital. Los valores que tienen un vencimiento de un afio 0 menos se llaman valores de
mercado de dinero, en tanto aquellos que presentan un vencimiento superior a un afio se
denominan valores del mercado de capital. Los valores del mercado de dinero suelen tener
un mayor grado de liquidez (pueden liquidarse facilmente sin que pierdan valor). Sin
embargo, es comun esperar que los valores de los mercados de capital generen un
rendimiento anual para los inversionistas.

Los mercados primarios y secundarios

Ya sea que se refiera a transacciones relacionadas con valores del mercado de dinero o de
capital, es necesario distinguir entre las transacciones que se realizan en los mercados
primarios y las que se efectian en los mercados secundarios. Los mercados primarios
facilitan la emision de nuevos valores, mientras que los mercados secundarios permiten la
negociacion la negociacion de los valores ya existentes. Las transacciones que tienen lugar
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en el mercado primario proporcionan fondos al emisor inicial de los valores; no sucede lo
mismo con las operaciones del mercado secundario.

Algunos valores tienen un mercado secundario mas activo y son, por lo tanto, mas
facilmente negociables que otros. Esta es una caracteristica importante para los que
participan en los mercados financieros, en caso de que planeen vender los valores que
tienen en su poder antes de su vencimiento. La emision de nuevas acciones corporativas o
nuevos valores de Tesoreria constituyen transacciones de mercado primario, en tanto que la
venta de acciones o la tenencia de valores de Tesoreria por parte de cualquier negocio o
individuo es una transaccion del mercado secundario (Madura, 2001: 3).

Las microfinanzas

De acuerdo a la Codificacion de Resoluciones de la Superintendencia de Bancos y Seguros
y la Junta Bancaria, los microcréditos se definen como: todo crédito concedido a un
prestatario, sea persona natural o juridica, 0 a un grupo de prestatarios con garantia
solidaria, destinado a financiar actividades en pequefia escala, de produccion,
comercializacién o servicios, cuya fuente principal de pago la constituye el producto de las
ventas o ingresos generados por dichas actividades, adecuadamente verificados por la
institucion del sistema financiero prestamista.

En los microcréditos deberd darse especial importancia a la politica que la institucion del
sistema financiero aplique para la seleccidén de los microempresarios, a la determinacion de
la capacidad de pago del deudor y a la estabilidad de la fuente de sus recursos,
provenientes de ventas o servicios, adecuadamente verificados por la institucion del sistema
financiero prestamista. Las operaciones que se otorguen a los microempresarios a través de
tarjetas de crédito, se consideraran microcréditos. Para el otorgamiento de estas
operaciones, no se requerira la presentacion del balance general, ni del estado de pérdidas
y ganancias del microempresario solicitante.

Para el enfoque del sistema financiero, la meta global de las microfinanzas es proporcionar
servicios financieros sostenibles a personas de bajos ingresos, pero no necesariamente a
las mas pobres. Si se piden préstamos y se rembolsan puntualmente, el mercado ha
demostrado que los servicios prestados son Utiles, de modo que no se necesitan estudios
del impacto. Los servicios no deben dirigirse exclusivamente a los mas pobres, sino a focos
subatendidos del mercado en general. No hay ninguna justificacién para los subsidios, y se
considera que las ONG desempefian solamente un papel secundarios en el mercado de las
microfinanzas. Se hace hincapié en la sostenibilidad financiera porque la existencia de
instituciones de microfinanzas sostenibles implica la posibilidad de extender las operaciones
en el futuro. La falta de capacidad institucional se considera como una limitacion mayor del
alcance de las microfinanzas que la disponibilidad de fondos. Por ultimo, para muchos de los
proponentes del enfoque de sistemas financieros, el crédito no es el instrumento mas
importante para reducir la pobreza.

Segun el enfoque de préstamos para aliviar la pobreza, las metas generales de las
microfinanzas deben reducir la pobreza y facilitar la realizacién plena del potencial de la
gente. De nada sirve hablar de sostenibilidad financiera si los servicios proporcionados no
influyen en el nivel de pobreza de los clientes. Como la meta global es reducir la pobreza, a
menudo se necesitan servicios complementarios, y cominmente se adoptan enfoques
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integrales. Podrian necesitarse fondos de donantes y subsidios porque la disponibilidad de
fondos es la principal limitacidon que obstaculiza la extension de servicios financieros a los
pobres. Mientras que el enfoque de sistemas financieros considera que los servicios
financieros son el objetivo principal de las operaciones de las instituciones de microfinanzas,
el enfoque de préstamos para aliviar la pobreza considera dichos servicios como un medio
para alcanzar el objetivo principal de reducir la pobreza. El crédito se considera como un
instrumento importante y eficaz para reducir la pobreza (Gulli, 1999: 2).

La economia informal y la microempresa

Millones de personas en los paises en desarrollo buscan superar la exclusibn mediante
pequefias actividades productivas y comerciales, rurales y urbanas, fuera de los circuitos de
la economia formal, dando empleo a gran parte de la fuerza de trabajo. En esa economia
informal se encuentran iniciativas de pequefia produccién, pequefio comercio y también
pequefio crédito que valorizan recursos no utilizados, representan intentos de rescate
econdmico y social, y presentan elementos de solidaridad (Jordan y Roman, 2004: 11).

Son verdaderas microempresas, pequefias iniciativas de trabajo autbnomo, muchas veces
viables, pero que enfrentan fuertes obstaculos, entre ellos la “barrera financiera”. Algunas
caracteristicas de estas realidades son:

e Escalas economias y ocupacionales pequefas; la mayoria de los analistas estan de
acuerdo en definir a la microempresa como una unidad productiva con no mas de 10
empleados. Sin embargo, esta conceptualizacion no considera la heterogeneidad de
la fuerza de trabajo empleada la que puede incluir empleados temporales, menores
en el mejor de los casos mal pagados y mano de obra familiar sin sueldo. El trabajo
asalariado es poco comun y la division del trabajo, la contabilidad y la capacidad de
capitalizacién estan limitadamente desarrolladas.

o Diversidad y flexibilidad; existen diferentes formas y tipos de empresa. Junto con el
modelo familiar coexisten diversos modelos empresariales, algunos avanzados, que
se refieren a la microempresa formal, y unidades productivas orientadas a grupos
especificos, sobre todo mujeres. El elemento de diferenciacion esta en la presencia
de trabajadores asalariados y no tanto en la intensidad del capital y en
especializacion del trabajo.

e Escasa utilizacion de la tecnologia; la maquinaria es bastante anticuada y el nimero
de personas con capacidad de utilizarlas es pequefio.

e Exclusién de los circuitos tradicionales de crédito; todos los tipos de microempresas
recurren, para cubrir sus necesidades de financiamiento, a organizaciones o
personas especializadas en el crédito informal, utilizando mecanismos basados en el
conocimiento y la confianza reciproca entre el prestamista y el prestatario.

e Legalidad difusa; estas empresas se caracterizan por el incumplimiento de las
normas fiscales, de prevision social y de seguridad del trabajo.

Las micro y pequefias empresas con poco capital, pequefios locales y poco tiempo para
actividades y procesos de toma de decision, pueden llegar a tener éxito rapidamente y
prosperar incluso en &reas rurales, reduciendo asi la presion hacia los centros urbanos. En
este sentido, se concede mucha atencion a una estrategia basada en una nueva cultura
empresarial, como medio para reducir la pobreza y lograr un desarrollo participativo.

33



El Microcrédito

Segun Jordan et al (2004: 14), el microcrédito es un instrumento financiero que se sustenta
sobre una idea sencilla pero eficaz: “otorgar pequenos préstamos a los pobres; es decir, a
personas excluidas de los canales o sistemas financieros tradicionales”. Las experiencias de
microcrédito demuestran no solamente que los pobres pueden ser sujetos financieramente
confiables, sino que dandoles acceso al crédito se obtienen buenos resultados desde un
punto de vista bancario; permitiendo al mismo tiempo, una mejoria generalizada de su
calidad de vida.

El rechazo de los bancos tradicionales a financiar a las microempresas y la economia
informal, en particular en las zonas rurales, se basa en su experiencia y su definicién de lo
gue es un cliente confiable, el cual seria una persona que muestra su determinacién de
alcanzar su objetivo, dando como garantia bienes personales de valor reconocido por el
mercado. No seria confiable, por tanto, un cliente que, no teniendo bienes de valor para un
banco, no pueda proveer una garantia fisica.

Por eso, la falta de acceso al crédito ha llevado, en muchos paises en desarrollo, a que
surjan intermediarios informales nacidos general y espontdneamente en comunidades
rurales y difundidas enseguida hacia medios urbanos. Las modalidades de concesién y
rembolso de créditos son rapidas y flexibles. La cercania a la clientela y la disposicién a
servirla, la casi ausencia de costos de transaccion relevantes para prestamista y prestatario,
las negociaciones por montos pequefios, la oportunidad del crédito y el desarrollo de
relaciones basadas sobre la confianza y el conocimiento personal son elementos que
explican el éxito del microcrédito.

Muchas instituciones, especialmente las Organizaciones No Gubernamentales (ONG’s) han
determinado que el camino a seguir es otorgar crédito junto a la construccion de un valor
cultural, dando capacitacion en como usar el dinero, de forma que los beneficiarios puedan
actuar autbnomamente; es decir empoderados en su capacidad de tomar decisiones. El
éxito del microcrédito para estas instituciones especializadas esta basado en que los pobres
son confiables en un contexto de responsabilidad compartida: sus ingresos aumentan vy, el
ahorro y la acumulacién de capital (patrimonio familiar), son estimulados. Los programas
implementados apoyan el desarrollo de la comunidad beneficiada por el préstamo y rompen
el circulo vicioso de pobreza y bajo crecimiento impuesto por el crédito de usureros,
generalmente, el Unico recurso financiero accesible.

La microempresay el crecimiento sostenible

Entre las actividades de promocion de desarrollo econdmico y social que han tenido un
crecimiento mas rapido en América Latina en la Ultima década se encuentran los programas
de apoyo a la pequefia y la microempresa. Este apoyo ha reflejado, entre otras
circunstancias, que los gobiernos y los organismos internacionales han pasado, de
considerar a las microempresas como una anomalia, a apoyarlas porque las aprecian como
un sector productivo que ofrece oportunidades para aliviar problemas de desempleo,
subempleo y pobreza.

El reconocimiento de que promover a la pequefia y la microempresa es politicamente
correcto ha llevado a esta proliferacion casi explosiva de intentos de apoyo al sector. Estos
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esfuerzos serdn eficaces, sin embargo, solo si parten de un diagnostico correcto de las
posibilidades y limitaciones del sector y sélo si utilizan los instrumentos apropiados. Si se
espera lograr un mejoramiento permanente del bienestar de este segmento de la poblacion
a un costo social razonable, los instrumentos deben responder directamente a la naturaleza
de las principales dificultades que deben ser superadas.

El consenso politico acerca de la importancia de este sector ha reflejado la observacion de
gue el segmento de la poblacién cuyo nivel de vida depende de la productividad de sus
microempresas es numeroso. En algunos paises latinoamericanos, este sector agrupa a
mas de la mitad de la fuerza de trabajo urbana. Ademas, en varios paises el empleo y el
ingreso generados por microempresas han aumentado considerablemente, particularmente
en los sectores informales urbanos. Este crecimiento le ha permitido a millones de hogares
pobres la generacién de ingresos en actividades de pequefia escala orientadas al mercado.
Dada la importancia de esta poblacién, no cabe duda que el mejoramiento de las
circunstancias en que los microempresarios operan es una condicién necesaria para el
desarrollo sostenible y el crecimiento equitativo de las econdmicas latinoamericanas.

Efectivamente, aumentos de la productividad de esta fuerza de trabajo y el mejoramiento de
las condiciones de vida de los amplios segmentos de la poblacion cuyos empleos e ingresos
dependen de actividades microempresariales son indispensables para promover un
crecimiento econémico con paz social. Sin una mayor participacion en los frutos del
crecimiento por parte de los microempresarios, entre los cuales se encuentran un elevado
porcentaje de mujeres, de grupos indigenas y de los mas pobres, sera dificil sostener
politicas econdémicas responsables y a la vez fortalecer los procesos democraticos. En
ausencia de acciones gue mejoren las condiciones en que los microempresarios operan
dentro de un marco de politicas macroeconémicas mas robustas y de relaciones
comerciales internacionales mas competitivas, no se alcanzara un desarrollo sostenible y
equitativo de las economias.

En buena medida, los programas de apoyo a la pequefia y la microempresa han sido una
respuesta al crecimiento dramatico de los sectores informales urbanos, donde tipicamente
se desenvuelven los microempresarios. Entre otras circunstancias, este crecimiento ha
respondido a considerables movimientos migratorios desde las areas rurales, a acelerados
procesos de urbanizacién que han sido resultado del sesgo urbano de la accién estatal, a
debilidades del mercado laboral originadas en estrategias de desarrollo que favorecieron al
capital sobre el trabajo y a ajustes en los mercados como resultado de cambios en las
estrategias de desarrollo.

La naturaleza y las consecuencias de este crecimiento de los sectores informales deben ser
interpretadas con cautela. Por una parte, en la medida en que tal expansion haya reflejado
un crecimiento de la poblacion mas acelerado que el de las oportunidades productivas y en
cuanto haya resultado de la crisis del aparato productivo formal, como resultado de
estrategias de desarrollo inapropiadas que no reconocieron la disponibilidades relativa de la
mano de obra, en esa medida, la expansién de estas actividades no necesariamente ha sido
sefial de buenas noticias. Por otra parte, en la medida en que esta expansion de los
sectores informales haya puesto de manifiesto un caracter empresarial de los mismos, en
cuanto haya demostrado la capacidad del sector informal para ofrecerle oportunidades de
empleo productivo y de generacién de ingresos, en actividades de pequefia escala, a miles
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de personas, muchas de ellas bastante pobres, que de otra manera estarian desocupadas,
en esa medida la expansion del sector informal habria sido reflejo de buenas naticias.

Funciones de los servicios microfinancieros

Los servicios son un instrumento poco apropiado para alcanzar otros tipos de objetivos que
Nno sean propios, y en particular, para intentar una redistribucion directa de la riqueza. El
fracaso de muchos programas de crédito en alcanzar estos otros objetivos, sobre todo el
fracaso de los bancos estatales de desarrollo, ha sido ampliamente documentado
(Gonzalez, 1997: 25). Este fracaso refleja, en gran medida, la insistencia en utilizar el crédito
para propositos para los cuales no tiene ventajas comparativas y la insistencia en hacerlo
incluso en aquellos casos cuando el beneficiario no tiene la capacidad de endeudamiento.

Los servicios financieros cumplen sus funciones propias cuando:

a) Permiten transferencias de poder de compra desde unos menos rentables hacia
usos mas rentables de los recursos,

b) Facilitan los pagos y el traslado de poder de compra en el tiempo y en el espacio,

c) Permiten decisiones intertemporales de ahorro e inversion mas eficientes,
contribuyendo a la acumulacién de activos productivos,

d) Facilitan el manejo de la liquidez por parte de los hogares y las empresas,
reduciendo los costos de transacciones de mercados de bienes, servicios y factores
de la produccion,

e) Permiten la acumulacion, poco costosa, rentable y poco riesgosa, de depdsitos de
valor, es decir, de reservas para hacerle frente a eventos futuros, y

f) Facilitan el manejo del riesgo y ofrecen mecanismos para compartirlo.

Si contribuyen a estos propositos, los servicios financieros si tienen un papel importante que
cumplir en el alivio de la pobreza. En particular, la funcién de intermediacién financiera le
permite mejorar sus ingresos tanto a quienes poseen recursos en exceso de sus propias
oportunidades marginales (depositantes), como a quienes no tienen recursos suficientes
para aprovechar sus propias oportunidades (deudores). La division del trabajo entre
ahorrantes e inversionistas de todos los tamafios que se logra con la intermediacion
financiera es de gran importancia social, porque permite reasignar recursos desde usos,
agentes, actividades y regiones con poco potencial de crecimiento hacia aquellos donde si
es posible una expansion rapida del producto.

Economia Solidaria

El microcrédito es una herramienta que la economia popular y solidaria destina a
trabajadores y trabajadoras que desarrollan emprendimientos productivos, comerciales o de
servicios de manera asociativa o familiar y necesitan dinero para adquirir insumos,
magquinaria o para hacer crecer su actividad. Esta dirigida principalmente para quienes no
cuentan con garantias patrimoniales o no retnen las condiciones para acceder a créditos
bancarios tradicionales.

La economia solidaria o economia de solidaridad es una busqueda teérica y practica de
formas alternativas de hacer economia, basadas en la solidaridad y el trabajo. El principio o
fundamento de la economia de solidaridad es que la introduccion de niveles crecientes y
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cualitativamente superiores de solidaridad en las actividades, organizaciones e instituciones
econdmicas, tanto a nivel de las empresas como en los mercados y en las politicas publicas,
incrementa la eficiencia micro y macroecondémica, junto con generar un conjunto de
beneficios sociales y culturales que favorecen a toda la sociedad (Razeto, 1997: 4).

El concepto de economia solidaria ha sido posible debido a que todas las formas de
economia poseen algunos elementos en comun. Primero, que surgen como una necesidad
debido a los inconvenientes que se derivan de las dos formas basicas de economia, la
centrada en el Estado y la centrada en la economia de mercado, dichos inconvenientes
creados por esta ultima han sido multiples y han afectado a gran nimero de personas,
especialmente a partir de las imposiciones forzadas por el neoliberalismo; segundo, que
todas estas formas de economia giran alrededor de un capital colectivo, formado por
pequefios ahorros, en forma de cuentas individuales, que jamas pierden su individualidad;
tercero, se trata de instituciones sin fines de lucro porque sus actividades econémicas se
generan al interior de las mismas, producen riqueza auto generada y las ganancias revierten
a la totalidad de las personas que las componen (Melo, 2004).

La economia solidaria es una respuesta real y actual a los limites e insuficiencias de la muy
extendida economia informal o popular, que puede potenciarse y encontrar en ella cauces
apropiados para una mejor insercion en los mercados. La economia solidaria ha demostrado
en muchos casos ser una alternativa capaz de conducir organizadamente a muchos
trabajadores informales, a operar con mayor eficiencia, permitiendo la reinsercién social y el
progreso de vastos sectores que despliegan de modo independiente iniciativas que les
generan ingresos y elevan su precario nivel y calidad de vida.

Este concepto econdmico es un gran proyecto de desarrollo, transformacion vy
perfeccionamiento de la economia cuando, con serias y profundas razones, muchos hoy dia
cuestionan la conveniencia e incluso la posibilidad de continuacion del crecimiento
econdmico, en las formas actualmente vigentes, la economia solidaria postula un nuevo tipo
de desarrollo, alternativo, integral, a escala humana, sustentable, con énfasis en lo local.
Otro desarrollo supone otra economia, y esa otra economia para un nuevo tipo de desarrollo
puede ser la economia solidaria, o al menos, constituir un componente que efectia una
contribucién importante en esa direccion.

Desde los origenes del capitalismo y a lo largo de la historia moderna y contemporanea, se
han desarrollado multiples busquedas y procesos de experimentacion de formas
econdémicas alternativas, las cuales han asumido diferentes nombres: cooperativismo,
autogestion, mutualismo, economia social y otros. Un rasgo distintivo de dichas experiencias
ha sido el ser acompafiadas y orientadas por un pensamiento econémico - social a partir de
las cuales se establecen principios orientadores y modelos organizativos que expresan el
"deber ser" de las propuestas econdmicas, y se derivan normativas de caracter juridico y
estatutario, que indican con cierta precision cédmo deben constituirse y funcionar las
organizaciones que participan de las respectivas identidades.

Tales formas de pensamiento se han demostrado insuficientes para proporcionar una
adecuada guia y eficientes criterios de eficiencia econdmica en los procesos de toma de
decisiones y de gestiobn de las operaciones que realizan; ademas de garantizar una
identidad consistente a las experiencias y busquedas, que a menudo pierden el perfil
inicialmente deseado y se van asemejando y subordinando a las formas capitalistas y
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estatales de hacer economia, respecto a las cuales aspiran a diferenciarse y constituir
alternativas validas y viables. También han fallado en su objetivo de generar la confianza y
conviccion suficiente respecto a su eficacia econdmica, como para atraer hacia ellas los
recursos humanos, financieros y materiales indispensables para su desarrollo; asi como
para asegurarles la autonomia cultural que necesita cualquier movimiento y proceso que
aspire a realizar cambios profundos en la economia y en la vida social.

Como explicacion de todas estas limitaciones, puede mencionarse el hecho que las
experiencias cooperativas, autogestionarias, mutualistas y otras afines, careciendo de un
instrumental conceptual y analitico propio que las oriente en sus procesos de toma de
decisiones, a menudo recurren a aquellas herramientas de andlisis proporcionados por una
ciencia econdémica convencional, que ha sido formulada a partir de experiencias y
racionalidades operacionales muy distintas y en cierto sentido opuestas a las solidarias.

La concepcion de la economia solidaria es una elaboracion cientifica de teoria econdémica
que viene a llenar este vacio. Ella se establece al nivel epistemolégico de la ciencia
econdémica, y utiliza las herramientas conceptuales y metodolégicas propias de ésta,
convenientemente ampliadas y elaboradas para expresar la identidad de formas econémicas
muy diferentes: la racionalidad especial de las economias alternativas fundadas en la
cooperacion, la autogestion, el mutualismo y la ayuda mutua. La economia solidaria
constituye, en tal sentido, una contribucién relevante al potenciamiento y desarrollo de las
busquedas de economias alternativas eficientes.

Luis Razeto es uno de los economistas que mas han desarrollado el concepto de economia
solidaria, al incorporar estos dos términos, lo cual era, para muchos algo utépico y fuera de
lugar ya que ambos persiguen distintos intereses: la economia se ha difundido la conviccion
de que la economia requiere comportamientos utilitaristas, maximizadores de la propia
ganancia, competitivos y conflictuales. Asimismo, el sociélogo Pablo Guerra concuerda que
‘cuando se habla de cooperacion se alude solamente a la necesaria integracion de
funciones y a la operacion combinada de factores econdmicos tras el logro de la utilidad
empresarial’. A su vez, el discurso sobre la solidaridad pareciera refractario a la economia,
de la cual se desconfia y de la que no se espera la integracion comunitaria y social,
reservada mas bien a la actividad politica y de promocién social.

Poner unidas en una misma expresion la economia y la solidaridad aparece, pues, como un
llamado a un proceso intelectual complejo que debiera desenvolverse paralela y
convergentemente en dos direcciones: por un lado, se trata de desarrollar un proceso
interno al discurso ético y axiologico, por el cual se recupere la economia como espacio de
realizacion y actuacién de los valores y fuerzas de la solidaridad; por otro, de desarrollar un
proceso interno a la ciencia de la economia que le abra espacios de reconocimiento y
actuacion a la idea y el valor de la solidaridad (Razeto, 1997: 6).

Para Razeto (1997: 8) la economia de solidaridad no es negacion de la economia de
mercado; pero tampoco es su simple reafirmacién. Ella expresa mas bien una orientacion
fuertemente critica y decididamente transformadora respecto de las grandes estructuras y
los modos de organizacion y de accion que caracterizan la economia contemporanea.
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Capitulo 1
Evolucién de las principales ramas de actividad econdmica
beneficiadas por el microcrédito

Este capitulo analiza los tres principales sectores de actividad econdmica que se han visto
beneficiados por la colocacion de microcrédito durante el periodo de estudio: Comercio;
Agricultura y Silvicultura; y Transporte, Alimacenamiento y Comunicacion.

La actividad comercial es un sector relevante en la economia de los diferentes paises,
puesto que toda la actividad productiva desemboca en el comercio. La importancia del
sector del comercio en la economia ecuatoriana, no se limita Unicamente a su contribucion
en el crecimiento de la produccién y a la generacion de empleo, sino que ademas incentiva
la actividad y el empleo en muchos otros sectores productivos que actian como
proveedores de este sector, mediante la generacién de encadenamientos productivos que
ocasionan sinergias para el desempefio econémico agregado.

El sector agricola cumple varias funciones en la economia del pais; ademas de ser el de
mayor importancia en el abastecimiento de alimentos para la poblacién, gracias a la riqueza
natural de nuestra tierra, genera fuentes de empleo, suministra materia prima para industria,
incorpora valor agregado en la produccién nacional, tiene participacion activa en el comercio
externo, recibe inversién nacional y extranjera y causa impuestos en beneficio del fisco.

Los sectores de transporte, almacenamiento y comunicacién, normalmente no se les presta
la atencidon que requieren, al ser sectores econémicos de una creciente importancia
estratégica para la industria, el comercio, movilidad de personas y la globalizacion. Se debe
trabajar para lograr un sistema de comunicaciones y de traslado de bienes y personas
suficiente, seguro y competitivo, que se desarrolle con la participacion activa de los distintos
agentes econémicos que intervienen, a efecto de destinar mayores fondos publicos hacia
programas y proyectos de impacto social que generan mayor desenvolvimiento regional.

Finalmente, el sector financiero representa el mecanismo mediante el cual se produce el
flujo de recursos financieros desde los agentes en capacidad de generar ahorro hacia
aquellos que realizan inversion productiva e inversion de bienes de capital en la economia.

1.1. Anadlisis de la situaci6on actual

El constante crecimiento del Producto Interno Bruto que ha vivido el pais en el ultimo lustro,
esta vinculado principalmente a la expansiéon de la inversién y del consumo, a la primera
tanto por la continuacion de importantes planes de inversion publica como por la inversion
en infraestructura y vivienda. El dinamismo del consumo est& determinado por el alza de los
salarios reales, los subsidios directos que entregan el Estado a los hogares y el notable
aumento del crédito.

El Estado interviene fuertemente en los sectores que ha definido como estratégicos en la
economia, lo que sumado a otros factores, determina una baja inversion privada. El gasto
del gobierno ha aumentado considerablemente debido a los fuertes planes de inversion y las
politicas de ayuda social, implementados por el Estado, por lo que el nivel de gasto publico
para 2010 representd cerca de 40% de la actividad econémica, mientras que en el primer
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quinquenio de la década éste superaba levemente el 20%. Lo anterior convierte al sector
publico en el principal motor de la economia (Comision Econémica para América Latina y el
Caribe [CEPAL], 2011: 91).

Los indicadores de oferta de crédito corroboran que la expansiéon de la demanda interna va
acompafada del incremento del consumo privado, pues en este segmento el aumento de la
oferta de crédito ha sido superior al aumento del otorgamiento de crédito observado para los
segmentos productivos de vivienda y microcrédito. Ademas, las instituciones financieras
muestran ser menos restrictivas al ofrecer tasas de interés mas bajas y mejores plazos en la
colocacion de crédito. En el segmento productivo, las mayores solicitudes de crédito las
reportaron las ramas de actividad de la industria y del comercio, mientras que en el
segmento del microcrédito, fueron el comercio; la agricultura y silvicultura; y transporte,
almacenamiento y comunicacion; siendo los principales destinos de dichos fondos de capital
de trabajo la inversion y la adquisicion de activos.

Los afios de la crisis internacional se manifestaron con la abrupta caida de las tasas de
crecimiento de los paises, en efecto, el crecimiento promedio anual del producto mundial
paso del 5,2% en el 2007, al 3% en el 2008 y al -0,6% en el 2009, segun el Fondo Monetario
Internacional. La recesién se transmiti6 a nuestra regibn como consecuencia de la
contraccion del comercio internacional, la caida de los precios del petréleo y la reduccion de
las remesas enviadas por los migrantes.

Ante esta situacion, el Ecuador implementd una estrategia anti-ciclica orientada a proteger el
empleo y a los sectores mas vulnerables de la poblacion. De esta forma, se produjo una
inversion publica que alcanz6 los 7.200 millones de délares, equivalentes al 14% del PIB en
el afio 2009. Finalmente, la tasa de crecimiento del Ecuador para el afio 2009 fue superior a
la de la region y al mundo en general, lo cual supuso la proteccion de alrededor 340 mil
empleos que han potenciado el crecimiento de los segmentos de la economia, en especial
del consumo.

La tasa real de crecimiento fue del 7,8% en 2011. La dinamica expansion observada en el
primer semestre (8,6%) estuvo seguida de una sostenida desaceleracion en el tercer y
cuarto trimestres, a un 7,8% y un 6,1%, respectivamente. A lo largo del afo, el factor que
mas contribuyé al crecimiento fue la demanda interna. Concretamente el aporte del
consumo privado al crecimiento del PIB fue de 4,1 puntos porcentuales, en tanto que la
formacion bruta de capital fijo aportdé 3,6 puntos porcentuales. Otro factor importante fueron
las exportaciones, que contribuyeron 2,9 puntos porcentuales, mientras que la variacion de
existencias ejerci6 un fuerte efecto negativo, de 2,8 puntos porcentuales. En términos
reales, las exportaciones de bienes y servicios crecieron un 8,2%, cifra que constituye una
considerable recuperacion posterior a la contraccion y el escaso crecimiento registrado en
2009 y 2010, respectivamente. En consecuencia, las exportaciones superaron el nivel
anterior a la crisis de 2008, mientras que las importaciones de bienes y servicios
aumentaron apenas un 0,7%, posterior a la notable expansion mostrada en 2010 (16,3%).

El crecimiento econdmico se extendié a todos los sectores de la economia. En particular,
destaca la dindmica recuperacion del sector agropecuario y de la refinacion de petroleo, que
sufrieron contracciones en 2010 y crecieron un 6,4% y un 9,8%, respectivamente, en 2011.
En el caso de la agricultura, la expansion se debi6 a mejores condiciones climaticas,
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mientras que la refinacion se recuperd tras el cierre temporal de la refineria de Esmeraldas
por obras de mantenimiento en 2010.

La mayor contribucién a la economia provino del sector de la construccién, que crecidé un
21% en 2011 y aport6 2 puntos porcentuales al crecimiento del PIB. Este sector se beneficid
de la considerable inversién publica en proyectos de infraestructura y de una mayor
inversion privada, sobre todo en el area de la vivienda, en respuesta a la politica de
concesién de créditos hipotecarios a tasas preferenciales del Banco del Instituto Ecuatoriano
de Seguridad Social. La industria manufacturera y el comercio también hicieron importantes
contribuciones, al igual que en el afio anterior, puesto que ambos aportaron cerca de un
punto porcentual al aumento del PIB.

La produccion nacional de petréleo crudo volvié a crecer después de la reduccion de 2009 y
el estancamiento sufrido en 2010. El aumento del 2,8% de la produccion total refleja un
incremento del 18,7% de la produccion de las empresas estatales, contrarrestado por la
disminucion de un 23,2% experimentada por el conjunto de las empresas privadas. Esta
variacién se debe en parte a la absorcién de algunos campos petroliferos que las empresas
privadas dejaron de operar, a raiz de la conversion de contratos realizada en noviembre de
2010, y concuerda con la tendencia general al alza de la participacion en el mercado de las
empresas publicas, iniciada en 2006. Como consecuencia, el sector minero volvié a crecer,
a una tasa de 3,6%, después de cuatro afios de contraccion o estancamiento.

1.2. Analisis sectorial

El andlisis del desempefio del sector del comercio se realizara por medio del Producto
Interno Bruto — PIB por tratarse de un indicador que refleja la importancia del sector del
comercio en la produccion total del pais.

Se debe empezar por mencionar que a partir del afio 2000, en el que el Ecuador adoptd
como moneda oficial el délar estadounidense, se produjo un ambiente de estabilidad que
hasta la fecha ha generado que en el sector del comercio, y en otros sectores de la
economia, se observen tasas importantes del crecimiento y la oportunidad de inversiones en
nuevos proyectos.

1.2.1. PIB nominal por actividad econ6mica

El PIB es un indicador que mide el valor total de la produccion corriente de bienes y
servicios finales, generados en el territorio nacional, durante un periodo de tiempo,
usualmente un afio. El célculo del PIB, total y por ramas de actividad, se realiza mediante la
construcciéon de la Matriz Insumo — Producto, la misma que representa los flujos de bienes y
servicios en el aparato productivo nacional.

La cuantificacion del PIB por el método de la produccion, se basa en el calculo de la
produccion bruta de las distintas ramas de actividad y los consumos intermedios que éstas
generan. Las ramas de actividad econdémica que se incluyen para el calculo del PIB son 18,
algunas de éstas se subdividen en actividades econémicas especificas.

Dentro de estas ramas de actividad se encuentra la linea de “comercio”, “agricultura,
ganaderia, caza y silvicultura” y “transporte”.
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La siguiente Tabla 2 contiene el detalle de las actividades que componen el PIB por
industria, clasificada de acuerdo a la informacién de Cuentas Nacionales del Banco Central
del Ecuador.

Tabla 2
Ramas de actividad del PIB
A. Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura.

us]

. Acuicultura y pesca de camaron.

C. Pesca (excepto camarén).

o

. Petréleo y minas.

m

. Refinacion de petroéleo.

Tn

. Manufactura (excepto refinacién de petréleo)

G. Suministro de electricidad y agua.

H. Construccién.

|. Comercio.

J. Alojamiento y servicios de comida.

K. Transporte

L. Correo y comunicaciones.

M. Actividades de servicios financieros.

N. Actividades profesionales, técnicas y
administrativas.

O. Administracion publica, defensa, planes de
seguridad obligatoria.

P. Ensefianza y servicios sociales de salud.

Q. Otros servicios.

R. Servicio doméstico.

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Xavier Pino M.

A continuacion se presentan las cifras de la composicion del PIB de acuerdo a las distintas
ramas de actividad econémica y su evolucién desde el afio 2005 hasta el 2011. Los valores
se presentan en doélares corrientes de cada afio, por lo que corresponden al PIB nominal del
pais para el periodo mencionado.

L]

Estos datos serviran para comprender la participacion de las ramas “comercio”, “agricultura,
ganaderia, caza y silvicultura” y “transporte” en el PIB total y la evolucion de dicha
participacion durante los afios comprendidos entre 2005 y 2011.
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Tabla 3
PIB nominal por rama de actividad
Millones de doélares

Rama de actividad / Afios 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
g?vriigl‘jllttﬁrr:’ ganaderia, caza y 3390 | 3.761 | 4.175 | 4.813 | 5146 | 5594 | 6.190
Acuicultura y pesca de camarén 225 264 223 283 272 353 457
Pesca (excepto camarén) 320 378 374 441 389 480 541
Petroleo y minas 3.783 5.318 5.970 8.928 5.602 7.876 | 10.527
Refinacion de Petréleo 728 644 927 1.017 1.098 852 666
gﬂei?c,‘jlgacgt”ra (excepto refinacion de 5137 | 5.743 | 6.077 | 7.447 | 7.446 | 8.059 | 9.157
Suministro de electricidad y agua 521 516 586 633 449 272 557
Construccion 2.926 3.639 4.017 5.394 5.632 6.028 7.743
Comercio 4.658 5.045 5.356 6.743 6.490 7.490 8.608
Alojamiento y servicios de comida 742 803 865 947 1.061 1.189 1.407
Transporte 3.054 3.250 3.231 3.521 3.740 3.885 4.203
Correo y Comunicaciones 1.151 1.152 1.241 1.425 1.546 1.524 1.715
Actividades de servicios financieros 1.058 1.298 1.303 1.441 1.557 1.714 2.041

Actividades profesionales, técnicas y
administrativas

Adm. publica, defensa; planes de
seguridad social obligatoria
Ensefianza y Servicios sociales y de

2.505 2.781 3.241 3.642 3.779 4.180 4516

2.240 2.477 2.784 3.529 3.836 4.133 4.790

3.099 3.525 3.932 4.727 5.357 5.693 6.158

salud
Otros Servicios 3.551 3.771 4.059 4.417 4.689 4.970 5.315
Servicio doméstico 118 131 149 201 224 251 257

TOTAL VALOR AGREGADO BRUTO 39.205 | 44.497 | 48.511 | 59.551 | 58.312 | 64.544 | 74.847

OTROS ELEMENTOS DEL PIB 2.302 2.305 2.497 2.212 3.238 3.312 3.341

PIB 41.507 | 46.802 | 51.008 | 61.763 | 61.550 | 67.856 | 78.189

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Xavier Pino M.

Como se puede observar en la Tabla 3, la rama de “petréleo y minas” alcanz6 un valor de
10.527 millones de délares en el afio 2011, lo cual representa el 13,5% de participacion en
el PIB total.

En el Gréfico 1 se muestra como la rama de “manufactura (excepto refinacion de petroleo)’
representa un 11,7% del PIB total para el mismo afio con un monto de 9.157 millones de
dolares. Después esta la rama de “comercio” con un monto de produccion de 8.608 millones
de délares y el 12% de participacion en el PIB del afio 2011. La rama de “construccion”
ocupa el cuarto lugar de importancia con el 9,9% de participacién y un valor de produccién
de 7.743 millones de délares en el mismo afio.

Tanto las industrias de “agricultura, ganaderia, caza y silvicultura” como la rama “ensefanza
y servicios sociales y de salud” aportan cada una 7,9% del valor total de la produccion del
pais para el afio 2011.
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La rama de actividad “otros servicios” constituyen el 6,8% del PIB nominal 2011, mientras
que “administracion publica, defensa; planes de seguridad social obligatoria” aportan con el
6,1% del mismo. Finalmente “ensefianza y servicios sociales y de salud” y “transporte”
aportan con el 5,8% y 5,4% respectivamente y “otros elementos del PIB” con el 4,3% del PIB
total para este altimo afio.

Gréfico 1
Composicion del PIB por rama de actividad afio 2011

(Porcentajes)
m Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura

m Acuicultura y pesca de camarén
m Pesca (excepto camarén)

6% 1% m Petroleo y minas

m Refinacion de Petréleo
3%
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® Manufactura (excepto refinacion de petréleo)

m Suministro de electricidad y agua

m Construccion

Comercio

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Xavier Pino M.

Todas las ramas de actividad anteriormente mencionadas suman el 90,2% del PIB total para
el aflo 2011, mientras que las ramas de “acuicultura y pesca de camarén”, “pesca (excepto
camaroén)”, “refinacion del petréleo”, “suministro de electricidad y agua”, “alojamiento y
servicios de comida”, “correo y comunicaciones”, “actividades de servicios financieros”,

“servicio doméstico” representan el 9,8% restante en conjunto.
1.2.2. PIB real total

Por otro lado, para medir la tasa de crecimiento de la economia, o la evolucién de la
produccion, se recurre al Producto Interno Bruto real, que es la medida de la produccion de
bienes y servicios valorada a precios constantes. Es decir, es un indicador de la produccién
total de la economia, pero sin la afectacion de las variaciones de los precios de los bienes y
servicios. Esto con la finalidad de evaluar si el crecimiento se produce en términos de
aumentos de la produccion (crecimiento real) o en términos del aumento de precios.

En la Tabla 4 se presenta la evolucion del PIB real (a precios de 2000) entre los afios 2005 y
2011.

Tabla 4
PIB real
Millones de délares

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

PIB REAL 19.827 | 20.966 | 21.962 | 22.410 | 24.032 | 24.119 | 24.983 | 26.928
DIFERENCIA 1.139 996 448 1.623 87 864 1.945
VARIACION 5,7% 4,8% 2,0% 7,2% 0,4% 3,6% 7,8%

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Xavier Pino M.
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El PIB real del Ecuador surge de la contabilizacion de bienes y servicios producidos en cada
afio del periodo analizado, por lo que es una magnitud denominada de flujo que mide sélo la
produccion final y no la denominada produccién intermedia, para evitar asi la doble
contabilizacion.

Dentro de bienes y servicios finales se incluyen aquellos que, por su propia naturaleza, no
se van a integrar en ningun otro proceso de produccion; asi como aquellos bienes que no
han llegado a integrarse en el proceso productivo a final del ejercicio aunque estaban
destinados a ello, es decir las denominadas existencias finales.

En el andlisis de esta medida del bienestar material de la sociedad ecuatoriana, se observa
una alta volatilidad a lo largo del periodo 2005-2011. El mayor incremento se evidencia en el
afio 2011 con una variacion de 7,8% con respecto al valor del afio 2010. La menor tasa de
variacién anual (0,4%), por otro lado, se presenta en el afio 2009 como consecuencia de la
crisis financiera mundial que afect6 la economia local en ese afio.

En el afio 2005 se observé un crecimiento del PIB real de 5,7%; mientras que para el 2010
la tasa de crecimiento del PIB fue 3,6%. La tasa de crecimiento promedio del periodo se
ubica en el 4,5%.

Como podemos comprobar en el Grafico 2, los mayores incrementos en términos de monto
se produjeron en el afio 2011 con el 7,8%y en el aflo 2008 con el 7,2%. En el afio 2011 se
observé un aumento real de la produccion total del pais de 1.945 millones de délares;
seguido del afio 2008, donde el aumento en la produccién total en términos reales fue 1.623
millones de dolares.

Gréfico 2
Evoluciéon del PIB real
(Porcentajes 2005-2011)

7,8%

0,4%

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Xavier Pino M.

1.3. Desarrollo de los sectores en los ultimos seis afos
1.3.1. Sector del Comercio

Segun el Banco Central del Ecuador para el afio 2011 el comercio al por mayor y al por
menor, fue la segunda actividad de mayor importancia. La contribuciéon de este sector al PIB
total a precios constantes ha disminuido apenas 0,1 punto porcentual de 14,8% con USD
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3.104 millones en el afio 2005, al 14,7% con USD 3.960 millones al 2011, como se muestra

en el Gréfico 3.

Gréfico 3
Participacion del sector comercio en el PIB real total
(Porcentajes 2005-2011)
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Xavier Pino M.

El crecimiento del PIB real total de este sector ha sido constante desde los primeros afios de
la década pasada; donde se destaca un aumento significativo en el afio 2001 del 6,5%
donde pasé de USD 2.515 millones en el 2000, a USD 2.678 millones en el 2001; ademas
del crecimiento del 6,6% en el afio 2008, donde pas6 de USD 3.365 millones en el 2007 a
USD 3.586 millones un afio mas tarde. Mientras tanto, en el afio 2009, debido a la recesion
internacional, el valor del PIB de la industria del comercio al por mayor y al por menor
decrecié a USD 3.503 millones, lo cual representa una variacion de -2,3% para el afio en

mencion.

En el Grafico 4 se observa como la tasa de crecimiento del PIB real total en el periodo 2005
— 2011 fue de 4,5% en promedio; con respecto al PIB real del comercio que fue de 4,4%,
contribuyendo de esta forma al crecimiento del PIB real.

Gréfico 4
Crecimiento del PIB real total vs. PIB sector comercio
(Porcentajes 2005-2011)
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracién: Xavier Pino M.
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Segun la Superintendencia de Compafiias del Ecuador, el comercio ocupa el primer lugar en
participacion respecto al total de los ingresos operacionales de los diferentes sectores
econdmicos.

Las compafias grandes aportaron con el 68,5% del total de los ingresos operacionales con
464 empresas activas para el afio 2008, es decir con el 4,2% del total de las empresas;
mientras que las microempresas aportaron el 1,8% de los ingresos operacionales, con una
participacion de mas del 50% del total de las empresas, para el mismo afio.

Actualmente es importante analizar la existencia de concentracién econémica y diagnosticar
la presencia de monopolios y oligopolios dentro del sector comercial; ya que el estado
ecuatoriano estd interesado en establecer politicas encaminadas a evitar practicas
monopdlicas y oligopdlicas, asi como fallas del mercado, para proteccion de la competencia
y un correcto desarrollo de la economia, que propicie mayores beneficios para todos los
agentes econémicos.

1.3.2. Sector de la Agriculturay Silvicultura

La economia ecuatoriana histéricamente ha sido fuertemente ligada a la agricultura y
silvicultura; en el Grafico 5 se muestra cémo la participacion del sector agricola en el PIB
total real decrecio 0,6 puntos base entre el afio 2005 (8,7%) y el 2011 (8,1%), con lo que se
puede evidenciar una aportacion uniforme en este sector a lo largo del periodo.

Grafico 5
Participacién del sector agricultura en el PIB real total
(Porcentajes 2005-2011)
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Xavier Pino M.

A excepcion del afio 2010, el crecimiento en el periodo 2005-2011 ha sido constante, el cual
ha representado, en promedio, el 3,4% del sector aun por debajo del 4,5% en promedio del
PIB real total del mismo periodo.

En el grafico 6 se destaca la tasa de variacion del sector agricola y silvicultor en el afio 2009,
donde su tasa de crecimiento anual fue de apenas el 0,7% en relacién al afio anterior. Vale
destacar que a pesar de la crisis internacional que afect6 directamente a las exportaciones
primarias el Ecuador, el impacto producido no fue de una contraccién en la economia y en
especial en este sector. Sin embargo un afilo mas tarde se registré6 una nueva contraccion,
donde este sector decreci6 el -0,7% con respecto al afio anterior. Finalmente en el afio 2011
volvié a crecer con un incremento del 5,9% con respecto al afio anterior.
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Gréfico 6
Crecimiento del PIB real total vs. PIB sector agricola
(Porcentajes 2005-2011)
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Xavier Pino M.

1.3.3. Sector de Transporte, Almacenamiento y Comunicacion

El transporte nacional de cargas y pasajeros, el mismo se realiza principalmente por modo
terrestre, siguiéndole en importancia el transporte aéreo. Aqui debe mencionarse como
excepcion el transporte de petréleo (crudo y refinado) que utiliza el sistema de conductos de
los centros de perforacion a los de refinamiento y consumo para ser distribuido a los
surtidores por transporte automotor.

La participacion de este sector al PIB total a precios constantes ha mantenido un porcentaje
promedio del 7,3% anual, como se comprueba en el Gréfico 7, donde tanto en el 2005 como
seis afios mas tarde, su participacion fue del 7,2%, lo que pone en evidencia una cierta
inmovilidad en el sector.

Grafico 7
Participacion del sector transporte en el PIB real total
(Porcentajes 2005-2011)
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Xavier Pino M.
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En el Gréfico 8 podemos observar como la industria transporte (mercancias y pasajeros) y
almacenamiento, pas6 de un crecimiento del 2,3% anual con USD 1.510 millones en el
2005, al 6,1% anual seis afios mas tarde, con una produccion total de USD 1.949 millones a
precios constantes.

Grafico 8
Crecimiento del PIB real total vs. PIB sector transporte
(Porcentajes 2005-2011)
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Xavier Pino M.

1.3.4. Tres sectores agregados

Las tres ramas de actividad econdmica estudiadas, influyen enormemente en el volumen de
produccion total de la economia, puesto que se caracterizan por presentar fuertes
encadenamientos con otros sectores principales en la economia ecuatoriana, como por
ejemplo con la industria manufacturera y de la construccién; por lo cual, cumplen un efecto
multiplicador en el desempefio econ6mico agregado.

Grafico 9
Participacién de los tres sectores en el PIB real total
(Porcentajes 2005-2011)
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracién: Xavier Pino M.

Durante el periodo analizado, el agregado de los 3 sectores suma en promedio 30,6% del
total del PIB real. En el Grafico 9 se evidencia la importancia de estos sectores en la
economia nacional.
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Capitulo 2
La Profundizacion Financiera en la Microempresa

Este capitulo describe la evolucion de la profundizacion financiera en las microfinanzas, el
tamafio del crédito y la participacion actual dentro de la economia. Para esto se realiza un
analisis de las entidades financieras que entregan microcrédito, cual ha sido el volumen
entregado, el precio del microcrédito, asi como la cartera del microcrédito y hacia donde se
ha orientado éste tanto en las instituciones financieras publicas como privadas.

2.1. Instituciones Financieras de Microcrédito

Al finalizar el afio 2005, las entidades financieras reguladas sumaban un total de 84, entre
Bancos, Cooperativas de Ahorro y Crédito, Mutualistas, Sociedades Financieras e
Instituciones Publicas, de las cuales 15 realizaban entrega de microcréditos, mientras que
para diciembre de 2011 este niumero se habia aumentado a 29, como podemos observar en
el Gréfico 10.

Gréfico 10
NUmero de instituciones financieras del Ecuador
(2005-2011)

ENUMERO IFIS  ®IFIS MICROCREDITO
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Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaboracién: Xavier Pino M.

En el Grafico 11 podemos ver como para el afio 2011, las Instituciones especializadas en la
entrega de microcrédito se encuentran segmentadas entre 5 Bancos, 21 Cooperativas de
Ahorro y Crédito, 1 Sociedad Financiera y 2 Instituciones Publicas.

Gréfico 11
Segmentacién de las instituciones financieras de microcrédito
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Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaboracién: Xavier Pino M.
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Por tipo de actividad, los bancos que realizaban operaciones de microcrédito en el afio 2005
eran el Banco Solidario y el Banco Procredit, mientras que para en el afio 2007, se incorporé
el Banco Finca como entidad especializada en la entrega de microcrédito. Hasta el afio 2010
se mantenian estos tres, mientras que para el afio 2011 se incorporaron dos bancos mas: el
Banco D-Miro S.A. y el Banco Coopnacional, este Ultimo pasé de Cooperativa de Ahorro y
Crédito a convertirse en banco en el mes de agosto de 2011.

Mientras tanto, en las cooperativas de ahorro y crédito, siendo el tipo de actividad de mayor
aumento en este servicio, en el afio 2005 reportaba apenas 12 instituciones de microcrédito:
Nacional, Oscus, Riobamba, Atuntaqui, Cacpeco, Codesarrollo, San Francisco, Chone, San
Francisco de Asis, La Dolorosa, 9 de Octubre y Guaranda; a éstas, para el afio 2006 se
sumaron: Mego, Juventud Ecuatoriana Progresista, Progreso, 23 de Julio, El Sagrario, San
Francisco, Alianza del Valle, Tulcan, Cacpe Pastaza, Cotocollao, 11 de Junio y Santa Ana,
las cuales antes habian sido consideradas como cooperativas de consumo; luego, en el afio
2010, las cooperativas Mego, Juventud Ecuatoriana Progresista, El Sagrario, Alianza del
Valle y Cotocollao se ubicaron nuevamente en la categoria de cooperativas de consumo, y
las cooperativas San José y Camara de Comercio de Ambato pasaron a formar parte de las
cooperativas de microempresa. Finalmente, para el mes de junio de 2011 se incorporé la
Cooperativa Mushuc Runa, al consolidado como cooperativa de microempresa, dando un
total de 21 instituciones que se especializan en la entrega de microcrédito a nivel nacional.

2.2. Cartera de microcrédito

Desde inicios de la década, la participacion de las Instituciones Financieras en las
microfinanzas ha crecido constantemente, especialmente a través de la banca privada y las
cooperativas de ahorro y crédito, las cuales encontraron un segmento del mercado que ha
demostrado ser muy rentable a pesar de los altos costes.

Gréafico 12
Cartera bruta microcrédito del SFN
(Millones de délares 2005-2011)
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Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaboracion: Xavier Pino M.

Como se puede apreciar en el Grafico 12, el crecimiento de la cartera bruta de microcréditos
entregados por parte de la Instituciones Financieras reguladas por la Superintendencia de
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Bancos y Seguros, ha sido significativo. A diciembre de 2005 se registr6 una cartera bruta
del microcrédito del Sistema Financiero Nacional por un total de USD 659°269.150,5
mientras que en diciembre de 2011 este valor se incrementé a USD 2.493'030.766,88. Es
decir, el lapso de estos ultimos 6 afos, esta cartera tuvo un crecimiento del 278%. Cifra
record en los segmentos de cartera de crédito, ya que la cartera bruta de consumo en el
mismo periodo aumentd en un 239%, la cartera bruta comercial en 142% vy la cartera bruta
de vivienda en 100% (SBS, 2011).

Ademas es importante sefialar la evolucién en el porcentaje de participacion de la cartera de
microcrédito en el total de la cartera de crédito, principalmente en los bancos y en la banca
publica. Mientras que en el 2005, ésta represent6 apenas el 6,51% del total de la cartera de
bancos, para finales de 2011 su participacion correspondié al 8,92%. Finalmente el mayor
crecimiento proporcional se registré en la banca publica, donde a finales de 2005, la cartera
de microcrédito representaba nada mas que el 0,0001% del total de la cartera de créditos,
mientras que para diciembre de 2011 este porcentaje aument6 al 7,90%.

Con estos datos, podemos observar en la Tabla 5, como la industria de las microfinanzas se
ha convertido muy atractiva para todo el sistema financiero nacional, volviéndose cada vez
mas competitivo, basandose en la confianza que sus usuarios han demostrado, lo cual se
puede comprobar en las cifras de morosidad que presenta este segmento del mercado.

Tabla 5
Morosidad cartera de microcrédito
(2005-2011)

Anos Bancos | Cooperativas | Mutualistas Pulglsi,gas Fin;Oc?éras
2005 7,35% 7,86% 35,85% 68,36% 13,46%
2006 7,05% 6,28% 15,63% 61,11% 8,67%
2007 5,05% 5,36% 19,41% 25,57% 10,18%
2008 4,96% 5,32% 10,48% 15,34% 10,33%
2009 5,58% 6,19% 7,91% 26,42% 9,66%
2010 3,60% 5,39% 9,81% 18,38% 8,74%
2011 3,71% 4,78% 6,22% 5,86% 8,37%

Promedio 5,33% 5,88% 15,04% | 31,58% 9,91%
Sector

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaboracion: Xavier Pino M.

Mientras que en el afio 2005, los Bancos registraban un indice de morosidad de la cartera
de créditos para la microempresa de 7,35%, éste se redujo para el afio 2011 en 3,64 puntos
porcentuales, tanto las Cooperativas de Ahorro y Crédito como las Sociedades Financieras
lo redujeron en 3,08 y 5,09 puntos porcentuales, respectivamente. Mencion especial
merecen las Mutualistas y las Instituciones Publicas, las primeras lograron reducir su indice
de morosidad de la cartera de créditos para la microempresa de 35,85% en el 2005, a
apenas el 6,22% para el afio 2011; mientras que las Instituciones Publicas, debido a sus
problemas de afios anteriores en la calificacion de los sujetos de crédito e insuficiente
tecnologia en herramientas para la recuperacién de cartera, en el afio 2005 registraron un
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indice del 68,36% y con el transcurrir de los afios éste se ha reducido en 62,5 puntos
porcentuales, ubicAndose actualmente en apenas el 5,86%, similar a los indices de los
demas Instituciones del Sistema Financiero Nacional.

2.3. Volumen del microcrédito

El volumen de crédito® otorgado por el Sistema Financiero Nacional entre los afios 2005 y
2011 ha alcanzado un monto de USD 92.543 millones, de los cuales USD 10.788 millones
corresponden al microcrédito. En la Tabla 6 podemos observar que el 81,98% del monto
total de crédito otorgado en el periodo fue realizado a través de la Banca Privada, el 7,97%
por las Cooperativas de Ahorro y Crédito, el 7,17% por las Instituciones Publicas, y apenas
el 1,47% vy 1,42% por las Sociedades Financieras y las Mutualistas, respectivamente.

Tabla 6
Volumen de crédito
(Miles de délares 2005-2011)

Bancos Cooperativas Mutualistas Pulgﬁf:'as Finasnocﬁéras Total
2005 | $7'838.463 $604.213 $129.413 $ 480.844 $186.838 $ 9239.772
2006 | $8590.750 $688.243 $ 156.145 $412.592 $229.349 $10°077.081
2007 | $8937.749 $797.814 $200.644 $630.313 $186.548 $ 10'753.070
2008 | $11'550.484 $ 957.560 $245.126 $1°032.183 $149.498 $ 13'934.854
2009 | $10°781.062 $907.448 $151.816 $ 1°038.953 $154.026 $ 13'033.308
2010 | $12'759.650 $ 1'498.581 $211.644 $ 1'584.540 $219.526 $ 16'273.942
2011 | $15'410.260 $ 1'917.940 $217.882 $ 1°451.413 $ 233.568 $19'231.065

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaboracién: Xavier Pino M.

En cuanto al microcrédito, el mayor porcentaje de crecimiento del volumen otorgado se
registrd6 en el aflo 2010, donde pas6é de USD 1.363 millones en el 2009 a USD 2.185
millones un afilo mas tarde; mientras que el Unico decrecimiento en este periodo ocurrié en
el afio 2009, cuando el volumen del microcrédito disminuy6 en el 9,26% respecto al 2008, tal
como se puede comprobar en la Tabla 7.

Las instituciones que entregan mayor volumen de microcrédito son los Bancos Privados,
estos realizan el 59,57% del total de las operaciones microcrediticias, seguidos de las
Cooperativas de Ahorro y Crédito las cuales otorgan el 30,72% de microcréditos en el pais,
los siguen las Instituciones Publicas con el 6,37%, las Sociedades Financieras con el 3,30%
y finalmente las Mutualistas con el 0,04% del total de colocacién de microcrédito.

® El concepto de volumen a diferencia de los saldos de cartera es que contempla el flujo de recursos.
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Tabla 7
Volumen de microcrédito
(Miles de délares 2005-2011)

Bancos Cooperativas | Mutualistas Pulgﬁ::.as FinaSnocﬁéras Total
2005 $ 742.788 $272.574 $0,014 $3 $53.979 $ 1°069.344
2006 $793.720 $ 330.107 $ 129 $ 20 $67.185 $ 1191.164
2007 $ 703.399 $391.275 $ 60 $ 26.028 $82.385 $ 1°203.149
2008 $918.548 $ 445.449 $ 563 $100.671 $ 37.869 $ 1°503.102
2009 $ 826.093 $415.278 $1.171 $80.931 $40.389 $ 1°363.864
2010 $ 1'116.263 $674.114 $1.003 $ 355.120 $39.410 $2'185.912
2011 $ 1'325.903 $ 785.364 $1.903 $123.943 $ 34.623 $2'271.738

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaboracién: Xavier Pino M.

Entre los afios 2005 y 2011 (Tabla 8), la colocacién de microcrédito para los Bancos
Privados ha representado Unicamente el 8,51% del total de créditos otorgados, mientras que
para las Cooperativas de Ahorro y Crédito este ha sido mucho mas significativo, puesto que
corresponde al 45,76% en promedio de su volumen total de crédito; los sigue las
Sociedades Financieras con el 26,67% en promedio y las Instituciones Publicas con el
7,52% en promedio de los Ultimos 6 afios analizados, para las Mutualistas ha representado
apenas el 0,35% puesto que el microcrédito esta alejado de la razén de ser de éstas.

Tabla 8
Participacion de la entrega de microcrédito
(Porcentaje 2005-2011)

Bancos Cooperativas | Mutualistas | Inst. Pablicas | Soc. Financieras
2005 9,48% 45,11% 0,00% 0,00% 28,89%
2006 9,24% 47,96% 0,08% 0,01% 29,29%
2007 7,87% 49,04% 0,03% 4,13% 44,16%
2008 7,95% 46,52% 0,23% 9,75% 25,33%
2009 7,66% 45,76% 0,77% 7,79% 26,22%
2010 8,75% 44,98% 0,47% 22,41% 17,95%
2011 8,60% 40,95% 0,87% 8,54% 14,82%
Promedio 8,51% 45,76% 0,35% 7,52% 26,67%

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaboracién: Xavier Pino M.

2.4. Latasade interés del microcrédito

Las tasas activas efectivas referenciales constituyen el promedio ponderado por monto de
las tasas de interés efectivas pactadas en las operaciones de crédito concedidas por las
instituciones del sistema financiero privado, para todos los plazos, y en cada uno de los
segmentos crediticios.

Cuando el saldo adeudado en microcréditos supera los USD 600 y es inferior a los USD
8.500, aunque el monto de la operacién sea menor o igual a USD 600, la operacion
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pertenecerd al segmento de microcrédito de acumulacion simple. Cuando el saldo adeudado
en microcréditos con la institucion financiera supere los USD 8.500 indiferentemente del
monto, la operacion pertenecerd al segmento de microcrédito de acumulacion ampliada.
Mientras tanto el microcrédito de subsistencia o minorista son las operaciones de crédito
cuyo monto de operacién y saldo adeudado a la institucion, no supera los USD 600, y se
otorgan a microempresarios que no superan ingresos de $100.000,00 anuales.

Grafico 13
Variacion tasa activa efectiva referencial por segmento
(Porcentaje 2007-2011)
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Xavier Pino M.

El microcrédito tiene altos costos para sus usuarios, como se puede observar en el Gréfico
13, lo cual ha generado un debate de si la alta tasa de interés cobrada para las operaciones
de microcrédito es justificada a través de las altas tasas de interés que cobran usureros a
los clientes mas pobres.

Desde el punto de vista de aquellos que defienden que la tasa de interés para los servicios
de microcrédito sea mas alta que aquellas que cobra la Banca Comercial esta justificada por
los siguientes argumentos:

— La informacién crediticia de los microempresarios es imperfecta e incierta, debido a
la falta de garantias, razon por la cual el otorgar créditos a los pobres resulta mucho
mas costoso.

— Al ser otorgados los créditos en montos pequefios ocasionan mayores costos
unitarios para su procesamiento.
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— Las altas tasas de analfabetismo de los prestatarios ocasiona problemas en la
recopilaciéon de informacién y procesamiento de los documentos y por lo tanto los
COStos son mayores.

— Hay mayor incertidumbre, es dificil medir el riesgo de los pobres, por lo cual existen
mayores costos.

— La ausencia de garantias impide obligar a los pobres a devolver sus préstamos, hay
mayor riesgo de no pago.

— El otorgar créditos a personas que viven en zonas lejanas y poco pobladas
representa un mayor costo.

— Lafalta de infraestructura en las zonas rurales también ocasiona mayores costos.

Debido a las razones citadas anteriormente, junto con la justificacion basada en que las
instituciones microfinancieras, para alcanzar la sostenibilidad financiera necesitan cubrir los
altos costos de operacién en escala micro, justifican el cobro de tasas de interés mayores
que las del mercado y rechazan las restricciones en los limites de las tasas de interés, las
mismas que estancarian el desarrollo de las instituciones de microfinanzas.

Desde este punto de vista, se puede decir que es cierto que los pobres han tenido que
acceder a créditos informales con tasas de interés demasiado elevadas para poder
solucionar sus problemas financieros, y que para ellos el obtener créditos a un costo alto no
es una usura, es simplemente una mejor alternativa que los prestamistas informales, que en
un principio son la Gnica opcién de obtener un crédito.

Muchos de los puntos citados anteriormente si pueden justificar el alto costo de los
microcréditos, pero hay que considerar que se deben buscar mecanismos que ayuden a
reducir los mismos. Si lo que se pretende es mantener las tasas muy cercanas a las del
mercado se deberia implementar principalmente una tecnologia adecuada basada en una
completa recopilacién de informacion de los usuarios con el fin de abaratar costos.

Bajo el enfoque de tasas de interés con subsidios, estas si podrian afectar a los pobres,
como se describié anteriormente, el objetivo de ayuda contra la pobreza no esta en otorgar
limosnas, sino dinero que llegue a ser productivo, que cueste y que no sea un regalo, que
incentive el buen uso del mismo, los pobres han demostrado ser eficientes y rentables y no
necesitan subvenciones para aliviar su condicion, los subsidios crean dependencia y por lo
tanto ineficiencia operativa.

Si el debate se basa en el objetivo principal del microcrédito, que es la reduccién de la
pobreza, es importante sefialar que el éxito de las microfinanzas solo se lo puede medir en
el alcance de las instituciones de microfinanzas y en el mejoramiento de la calidad de vida
de los usuarios y no en el rendimiento y ganancias de las instituciones de microfinanzas, por
lo cual el debate de las tasas de interés pasaria a un segundo plano, siempre y cuando se
cumpla con la mision.

2.5. Profundizacion financiera del microcrédito en el SFN
Se entiende por profundizacién financiera el grado de penetracion de los servicios

financieros hacia una mayor cantidad de demandantes de una sociedad (SBS, 2010: 6). Las
condiciones del microcrédito fueron dadas para estimular principalmente el crecimiento de
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las pequefias y medianas empresas, y una mayor profundizacién financiera en é&reas
urbanas, urbano marginales y rurales del pais.

El grado de profundizacion financiera del pais en términos del microcrédito se mide a través
de comparar la cartera bruta del microcrédito frente a la produccion nacional (SBS, 2010: 6),
resultado de lo cual se aprecia una marcada tendencia positiva en el periodo de anlisis.

En los dltimos 6 afios, se ha registrado un importante incremento en el saldo de cartera de
microcrédito en el Sistema Financiero Nacional. Siendo asi, como se ve en la Tabla 9, en
diciembre de 2005 se registré un total de USD 659 millones, mientras que para diciembre de
2011, existian USD 2.493 millones en microcréditos en saldo de cartera bruta; lo cual
corresponde a un incremento del 278% en el periodo mencionado.

Tabla 9

Evolutivo de microfinanzas total cartera bruta
(Miles de délares 2005-2011)

sancos | coop. | muTUAL. | SOC. | BANCA | giordun | yamiacion
FINANCIERO | ANUAL SFN
dic-05 | $354 $284 $0,35 $21 $0 $ 659
dic-06 | $487 $354 $0,26 $28 $1,67 $871 32,14%
dic-07 | $608 $ 443 $0,17 $33 $28 $1.113 27,76%
dic-08 | $834 $ 557 $0,59 $21 $103 $1.517 36,31%
dic-09 | $847 $ 601 $1,36 $33 $ 139 $1.623 6,97%
dic-10 | $998 $721 $1,74 $38 $ 350 $2.110 30,03%
dic-11 | $1219 | $986 $4,51 $37 $ 245 $2.493 18,13%
V%rs'a‘l’f” 244% 247% 1163% 77% | 19511922% 278%

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros.
Elaboracion: Xavier Pino M.

Las microfinanzas han aumentado constantemente su volumen de microcréditos durante los
ualtimos afos, lo cual podemos comprobar en el Grafico 14:

Gréafico 14
Evolutivo total cartera de microcrédito
(Profundizacion Microfinanzas2005-2011)
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Fuente: Banco Central del Ecuador y Superintendencia de Bancos y Seguros.

Elaboracién: Xavier Pino M.
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El grado de profundizacion de la cartera de microcrédito del Sistema Financiero Nacional se
ubicé para diciembre de 2011 en 3,19%, superior a las cifras finales de 2005, cuyo nivel de
profundizacion fue de 1,59%, es decir, en referencia a la ultima fecha hay una diferencia de
1,60 puntos porcentuales, esto a consecuencia de una mayor tasa de crecimiento en el
periodo analizado de la cartera de microcrédito que fue del 278%, respecto al crecimiento
del PIB que ha sido del 88,37% en estos ultimos 6 afos.

A lo largo del periodo, han sido los subsistemas de bancos y cooperativas, quienes han
aportado con mayor peso sobre los resultados totales de profundizacion financiera del
microcrédito, no obstante también hay que reconocer el progreso de la banca publica cuya
aportacion en 2005 fue de apenas el 0,0002%, mientras que en el 2011 fue de 9,84% en el
total de la cartera bruta de microcrédito (Gréafico 15), sin embargo su tasa mas alta de
participacion se registré en el afio 2010, donde represent6 el 16,61%.

Gréfico 15
Participacién cartera bruta microcrédito por subsistema
(Porcentaje 2005-2010)
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Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros.
Elaboracién: Xavier Pino M.

2.5.1. Profundizacién microfinanciera de Bancos

Al concluir el 2011, los recursos bancarios registrados en la cartera total de microcrédito
totalizaron USD 1.219 millones, que respecto al PIB nacional de diciembre 2011 reflejé un
nivel de profundizacién de la banca de 1,56% (Gréfico 16), es decir se produjo un aumento
de 71 puntos base en la profundizacién bancaria respecto de diciembre 2005 y 9 puntos
base con respecto al 2009, lo cual se explica tras un crecimiento de la cartera bruta entre
diciembre 2010 y diciembre 2011, y que ademas se registré un aumento en el grado de
crecimiento de la produccion nacional para finales de 2011.
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Gréfico 16
Grado profundizacion bancaria
(2005-2011)
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Fuentes: Superintendencia de Bancos y Seguros.
Elaboracion: Xavier Pino M.

Del total de cartera de microcrédito concedido al 31 de diciembre de 2011, se destacaron en
su cuota de participacion los siguientes tres bancos: Banco del Pichincha 44%, Solidario
18%, Procredit 15%. En un segmento menor peno no menos importante: Unibanco 5%,
Finca 3%, D-MIRO 3%, Coopnacional 3% y Guayaquil 3%; los ocho bancos de mayor
presencia.

De entre ellos crecieron por sobre el promedio del sector, es decir el 22%: Finca con el 46%
y Guayaquil con el 9.193%, este Ultimo pas6 de USD 347 mil hasta USD 32,25 millones en
un afio. El Solidario reporté un incremento del 22%. Por su parte y dado que no existen
cifras anteriores se midié apenas el Ultimo trimestre de 2011, a D-MIRO y Coopnacional,
encontrdndose una tasa de aumento del 17% y 4% respectivamente.

Las tres entidades bancarias con mayor cuota de microfinanzas instrumentadas
comparativamente frente al total del SFN fueron: Pichincha con el 21%, Solidario con el 9%
y Procredit con el 7%.Por otro lado esta el banco de Guayaquil con una participacion menor
(1%) frente al total SFN, cuyo aumento en el periodo se asocia con la banca del barrio; cuya
rapida expansion obedece a la tecnologia crediticia que posee el banco facilitandose
también las economias de escala. Esta entidad ha venido siendo un aporte a la
bancarizacion y densidad financiera del SFN en los ultimos dos afios (SBS, 2011: 14).

Ademas de las instituciones sefialadas hubo otras entidades que si bien su cuota de
participaciébn es menor, también aportaron al crecimiento del microcrédito del sistema
bancario como Rumifahui (114%), Litoral (97%) y Comercial de Manabi (76%). Por otro
lado, seis entidades disminuyeron su tasa de crecimiento en el segmento del microcrédito
fueron: Amazonas (34%); Proamerica (52%); Pacifico (11%); Unibanco (6%), Austro (22%) y
Delbank S.A. (2,5%).

2.5.2. Profundizacion microfinanciera de Cooperativas

La cartera de microcrédito para las cooperativas, a finales de 2005 sumaba USD 284
millones, con un grado de profundizacién financiera del 0,68%, mientras que para el afio
2011, su cartera de microcréditos fue de USD 986 millones, y su profundizacion financiera
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habia ascendido al 1,26%, como se puede observar en el Gréfico 17, veinte puntos base
mas que el afio 2009, esto se debe no solamente a un incremento de la cartera respecto al
PIB, sino una mayor bancarizacién®y cobertura de servicios cooperativos en el ambito de
las microfinanzas.

El microcrédito del sistema cooperativo entre diciembre 2010 y diciembre 2011 crecio en
36,75%, lo cual obedeci6 a que 38 de las 39 cooperativas, registraron aumento en su
cartera de microfinanzas; se debe sefialar el comportamiento de cuatro de ellas que
incrementaron el microcrédito por sobre el 50%, asi: Juventud Ecuatoriana P. (52%), 11 de
Junio (72%), Santa Rosa (59%) y Calceta (56%), registrandose un aumento del subsistema
de USD 265,1 millones, respecto del afio anterior en la misma fecha.

Grafico 17
Grado profundizacion - cooperativas
(2005-2011)
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Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros.
Elaboracion: Xavier Pino M.

Las cinco cooperativas con mayor presencia en el microcrédito al culminar diciembre 2011
fueron: Juventud Ecuatoriana Progresista (8,94%), Mushuc Runa (8,79%), Oscus (6,85%),
Progreso (6,35%) y San Francisco (5,55%), esto sum6 36,48% del total.

En el lapso comprendido entre diciembre 2002 hasta diciembre 2011, el nimero de
cooperativas vario de 8 a 39 entidades, lo que permitié el incremento de la profundizacion,
bancarizacién y densidad financiera de las microfinanzas en el pais.

2.5.3. Profundizacion microfinanciera de Mutualistas y Sociedades Financieras

La participaciéon en la cartera total de microcréditos por parte de las mutualistas ha sido
marginal en todo el periodo, en 2005 la cartera de microcrédito para las mutualistas
ascendia a USD 356 mil y su profundizacion financiera correspondia al 0,0009%, mientras
gue para el afio 2011 su cartera de microcrédito registraba USD 4,5 millones de ddlares y
una profundizacién del 0,0058% (Grafico 18). Sin embargo, el comportamiento de las
mutualistas destacé un aumento del 158,97%, es decir, su cartera de microcrédito en el
2011 aumentd USD 2.766,83 respecto al afio anterior.

* El indice de bancarizacién se obtiene de la relacién del nimero de depositantes (nimero de cuentas: corriente, ahorro y
depositos a plazo) respecto de la poblacién total, regional o provincial.
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Gréfico 18
Grado profundizacion - mutualistas
(2005-2011)
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Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros.
Elaboracion: Xavier Pino M.

De la misma manera, las Sociedades Financieras han tenido una baja participacion en la
entrega de microcréditos, sin variaciones o incrementos significativos. Siendo asi, para
finales de 2005, las Sociedades Financieras en su total habian entregado USD 20,9 millones
en microcrédito y su grado de profundizacién financiera se ubic6 en 0,05%, lo cual no ha
cambiado hasta el 2011 (Gréfico 19), cuando dicho indice alcanzé el mismo porcentaje. Esto
nos indica que la colocacién de microcrédito por parte de las Sociedad Financieras se ha
mantenido en el tiempo, salvo una disminucion en el grado de profundizacion en el afio
2008.

Gréfico 19
Grado profundizacion - sociedades financieras
(2005-2011)
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Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros.
Elaboracion: Xavier Pino M.

2.5.4. Profundizacion microfinanciera de la Banca Publica

La banca publica ha sido el tipo de institucion financiera que experimentd el mayor
incremento en su cartera de microcrédito, la cual pasé de USD 1.260 en el 2005, a USD 350
millones en diciembre de 2010 y USD 245 millones un afio mas tarde. El Gréafico 20 nos
muestra como el grado de profundizacion financiera se mantuvo en el 0% durante los afios
2005 y 2006, para el 2007 fue de apenas 0,06 mientras que a diciembre de 2011 se ubico
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en el 0,31%. Dentro de la banca publica son dos las instituciones que se han encargado de
la colocacion de microcrédito, el Banco Nacional de Fomento quien a diciembre de 2011
habia entregado el 84% del total de la cartera de microcrédito de banca publica y la
Corporacion Financiera Nacional con el 16% restante.

Grafico 20
Grado Profundizacién banca publica
(2005-2011)
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Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros.
Elaboracion: Xavier Pino M.

Sin embargo, el grado de aporte a la profundizacién del SFN respecto de la banca publica
ha disminuido luego de haber venido mostrando avances significativos en las ultimas fechas,
este segmento ha sufrido una ralentizaciéon en materia de microfinanzas dada la reduccién
de sus saldos de cartera de microcrédito, que paso desde USD 350 millones en diciembre
de 2010 hasta USD 245,4 millones en diciembre del siguiente afio.

Se debe anotar que la banca publica disminuy6 su cartera de microfinanzas en el ultimo
periodo de andlisis en USD 105 millones; registrandose en términos de profundizacion
microfinanciera una variacion de entre 0,52% a 0,31% entre diciembre de 2010 y diciembre
de 2011, derivado de una disminucién de la cartera bruta de microempresa por parte de la
Corporacion Financiera Nacional en 1,63% y del Banco Nacional de Fomento del 33,49%.
La participacion de la banca publica en el total de la cartera de microcrédito ha disminuido
desde el 17% en diciembre de 2010 hasta el 10% en diciembre 2011, en forma comparativa
fue inferior a la cuota que reporté para esa misma fecha tanto la banca privada como las
cooperativas con el 49% y 40%, respectivamente; sin embargo, el desarrollo que se ha
venido fomentando del microcrédito publico y de los demas subsistemas, ha mermado la
participacién de la banca privada ya que a diciembre de 2002 su presencia era del 77%,
mientras que de las cooperativas del 7,6% y la banca publica apenas del 3,9% (SBS, 2011:
18).

Estos esfuerzos impactarian en el mejoramiento de la calidad de la cartera reduciéndose la
cartera vencida en la linea con el sostenimiento del microcrédito al mediano y largo plazo.
En efecto la tasa de morosidad de la cartera de microempresa de la banca publica se ha
reducido del 68,36% en 2005 al 5,86% en 2011, es decir una reduccion de mas de 60
puntos porcentuales, lo cual nos indica que se han realizado ajustes en la banca publica con
el fin de propender al mejoramiento de su tecnologia crediticia.
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2.6. Volumen de microcrédito por actividad econémica
2.6.1. Segmento Microcrédito Minorista

Los segmentos del microcrédito ofertan créditos a varias actividades econdémicas, es asi que
el microcrédito minorista pas6 de entregar un total de USD 9,83 millones en diciembre de
2007, a USD 63,21 millones en diciembre de 2011 (Tabla 10), en este ultimo afo, destino
USD 36,39 millones al Comercio; USD 9,25 millones a la Agricultura y Silvicultura; y, USD
2,34 millones a Transporte, Almacenamiento y Comunicacion (Gréfico 21).

Gréfico 21
Volumen microcrédito minorista por actividad econémica
Millones de délares
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Xavier Pino M.

Tabla 10
Segmento microcrédito minorista por actividad
Millones de ddlares

Micro. Minorista dic-07 | dic-08 | dic-09 | dic-10 | dic-11
Agricultura, silv. 0,43 0,26 5,82 7,27 9,25
Pesca 0,00 0,01 0,11 0,14 0,19
Minas y canteras - - 0,03 0,03 0,06
Manufactura 0,35 0,19 3,99 3,85 4,28
Electricidad y agua 0,00 0,00 0,01 0,01 0,02
Construccién 0,03 0,01 0,46 0,46 0,56
Comercio 2,92 3,11 26,79 29,84 | 36,39
Hoteleria 0,39 0,21 2,79 2,58 2,98
Transp., alm. y com. 0,11 0,05 1,84 1,99 2,34
Int. Financiera 0,00 0,00 0,18 0,09 0,11
Bienes raices 0,12 0,07 1,44 1,49 1,53
Adm. Pub. yseg. social. 0,00 - 0,04 0,10 0,09
Ensefianza 0,01 0,00 0,60 0,76 0,66
Serv. sociales y salud 0,03 0,00 0,18 0,21 0,28
Otros serv. soc. 0,49 0,66 2,40 2,25 3,36
:;?fres con setvicio 4,94 1,27 0,52 0,92 1,08

TOTAL 9,83 5,86 47,20 51,98 63,21

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Xavier Pino M.

63



En relacion al destino del crédito, el Gréafico 22 nos evidencia el incremento que se otorga
para el capital de trabajo, el mismo que para diciembre 2011 constituye USD 43,7 millones
(Tabla 11).

Gréfico 22
Destino de microcrédito minorista
Millones de dolares
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Xavier Pino M.

Tabla 11
Segmento microcrédito minorista por destino
Millones de doélares

Micro. Minorista dic-07 | dic-08 | dic-09 | dic-10 | dic-11
Cptl. de trabajo 7,62 4,88 34,90 | 38,11 | 43,70
Comp.deact. Fijos 0,31 0,05 - - -
Activos Fijos Tangibles - - 3,42 3,00 3,26
Activos Fijos Intangibles - - 0,13 0,11 0,13
Micro de Consumo - - 8,53 4,62 7,29
Micro de Vivienda - - 0,67 0,50 0,79
Reestruct. de pasivos 0,66 0,62 0,68 0,51 0,51
Adg. de empresas - - - - -
Otros 1,24 0,30 6,66 9,38 13,08

TOTAL 9,83 5,86 55,00 56,23 68,75

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Xavier Pino M.

2.6.2. Segmento Microcrédito de Acumulaciéon Simple

En el Gréfico 23 se observa como para diciembre de 2007, el 43,55% del total ofertado en el
segmento de microcrédito de acumulacién simple fue otorgado al comercio, el 15,07% a la
agricultura y el 5,24% a transporte, almacenamiento y comunicacion. Mientras que a
diciembre de 2011, estas cifras correspondieron el 42,31% al comercio, el 18,30% a
agricultura y silvicultura; y el 9,71% a transporte, almacenamiento y comunicacion (Tabla
12).
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Gréfico 23
Volumen microcrédito acum. simple por actividad econémica
Millones de délares
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Xavier Pino M.

Tabla 12
Segmento microcrédito acumulacién simple por actividad
Millones de doélares

Micro. Ac. Simple dic-07 | dic-08 | dic-09 | dic-10 | dic-11
Agricultura, silv. 11,27 9,17 6,74 10,51 14,10
Pesca 0,10 0,15 0,06 0,15 0,19
Minas y canteras 0,06 0,03 0,09 0,12 0,17
Manufactura 6,69 6,45 5,38 7,60 8,04
Electricidad y agua 0,02 0,03 0,03 - 0,04
Construccion 1,53 0,98 1,11 1,37 1,32
Comercio 32,57 | 3597 | 21,96 | 26,49 | 32,61
Hoteleria 3,25 3,89 2,46 3,00 3,53
Transp., alm. y com. 3,92 4,04 5,94 8,59 7,49
Int. Financiera 0,02 0,01 0,13 0,14 0,13
Bienes raices 1,83 1,11 1,20 1,56 1,87
?:(?ALPUU yseg. 007 | 006 | 004 | 013 | 010
Ensefianza 0,23 0,13 0,17 0,33 0,24
Serv. sociales y salud 0,34 0,28 0,29 0,41 0,33
Otros serv. soc. 6,15 8,02 3,59 4,25 5,74
ggg_ﬂres con senvicio 673 | 342 | 015 | 079 | 1,18
TOTAL 74,79 73,72 49,31 65,43 77,07

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Xavier Pino M.

Por otro lado, en diciembre 2011 el principal destino del microcrédito de acumulacién simple
(Tabla 13) fue para el capital de trabajo con USD 48,05 millones, esto tras recuperarse de
una caida en los afios 2009 y 2010 respecto de diciembre 2007 donde se registr6 USD
44,46 millones y diciembre 2008 con 45,83 USD (Grafico 24).
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Gréfico 24
Destino de microcrédito acumulacion simple
Millones de doélares
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Tabla 13

Segmento microcrédito acumulacién simple por destino
Millones de doélares

Micro. Ac. Simple dic-07 | dic-08 | dic-09 | dic-10 | dic-11
Cptl. de trabajo 44,46 | 45,83 | 30,12 | 39,45 | 48,05
Comp.deact. Fijos 10,17 9,27 - - -
Activos Fijos Tangibles - - 13,00 | 18,13 | 20,30
Activos Fijos Intangibles - - 0,50 0,49 0,49
Micro de Consumo - - 5,62 5,99 9,02
Micro de Vivienda - - 2,21 2,75 2,85
Reestruct. de pasivos 1,66 1,95 0,47 0,58 0,80
Adg. de empresas - - - - -
Otros 18,50 | 16,67 1,39 3,20 1,57
TOTAL 74,79 73,72 53,31 70,59 83,07

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Xavier Pino M.

2.6.3. Segmento Microcrédito de Acumulacion Ampliada

Finalmente, con respecto a los sectores econdmicos a los que se les concedidé microcrédito
de acumulacién ampliada, en el Gréfico 25 se puede observar que en el mes de diciembre
de 2007: USD 1,69 millones en agricultura y silvicultura; USD 6,99 millones en comercio; y
USD 2,83 millones en transporte, almacenamiento y comercio. Mientras que para el 2011,
estas cifras se incrementaron a USD 5,83 millones; USD 16,46 millones; y USD 8,32
millones, respectivamente (Tabla 14).
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Grafico 25

Volumen microcrédito acum. ampliada por actividad econémica
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Tabla 14

Segmento microcrédito acumulacién ampliada por actividad

Millones de délares

Micro. Ac. Ampl. dic-07 | dic-08 | dic-09 | dic-10 | dic-11
Agricultura, silv. 1,69 1,61 3,15 454 5,83
Pesca 0,03 0,02 0,12 0,14 0,17
Minas y canteras 0,07 0,03 0,08 0,05 0,06
Manufactura 2,42 2,11 2,45 3,06 4,55
Electricidad y agua 0,02 - - 0,03 -
Construccion 1,02 0,72 0,74 0,81 0,72
Comercio 6,99 18,11 9,42 10,30 | 16,46
Hoteleria 0,80 0,83 0,73 1,18 1,76
Transp., alm. y com. 2,83 3,41 5,41 6,83 8,32
Int. Financiera 0,02 0,01 0,05 0,45 0,48
Bienes raices 0,82 0,53 0,83 0,84 1,35
Adm. Pub. yseg. social. 0,01 0,04 - 0,13 0,08
Ensefanza 0,10 0,07 0,13 0,20 0,13
Serv. sociales y salud 0,06 0,25 0,27 0,25 0,27
Otros serv. soc. 1,20 1,56 0,73 2,01 1,67
Hogares con servicio dom. 0,21 0,24 0,05 0,26 0,38
TOTAL 18,28 29,54 24,16 31,09 42,23

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Xavier Pino M.

Adicionalmente, en diciembre 2011, USD 20,90 millones fueron destinados para capital de
trabajo y USD 17,90 millones para la compra de activos fijjos tangibles (Tabla 15),
reportando asi el mayor crecimiento en los segmentos de microcrédito a parte del capital de

trabajo (Grafico 26).
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Gréfico 26

Destino de microcrédito acumulacién ampliada

Millones de délares

50,00

45,00

40,00

35,00

30,00

N
[y
w

4,79

25,00

20,00
15,00 4,44

10,00

5,00

ene-07

m Cptl. de trabajo

m Micro de Consumo

ene-08 ene-09

= Comp.de act. Fijos

= Micro de Vivienda

ene-10 ene-11

u Activos Fijos Tangibles

Otros

Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaboracion: Xavier Pino M.

Tabla 15

Segmento microcrédito acumulacién ampliada por destino

Millones de délares

Micro. Ac. Ampl. dic-07 | dic-08 | dic-09 | dic-10 | dic-11
Cptl. de trabajo 7,27 12,94 10,58 13,82 20,90
Comp.de act. Fijos 6,15 11,60 - - =
ActivosFijos Tangibles - - 10,90 12,69 17,90
ActivosFijos Intangibles - - 0,29 0,45 0,45
Micro de Consumo - - 2,19 1,97 3,09
Micro de Vivienda - - 0,89 0,76 1,14
Reestruct. de pasivos 0,42 0,21 0,30 0,45 0,55
Adg. de empresas - - - - -
Otros 4,44 4,79 0,57 2,13 0,54
TOTAL 18,28 29,54 25,72 32,27 44,57

Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaboracion: Xavier Pino M.
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Capitulo 3
Modelo de Correlacion

La prueba ji-cuadrada establece si existe relacion o no entre dos variables, sin embargo no
establece cual es esa relacion. Los analisis de regresion y correlacion determinan la
naturaleza y la fuerza de una relacion entre dos variables, independiente y dependiente.
Frecuentemente, el andlisis de correlacion se utiliza con el andlisis de regresion para medir
gque tan bien la linea de regresion explica los cambios de la variable dependiente Y. Si se
usa sélo el andlisis de correlacion unicamente se mide el grado de asociacion entre dos
variables. Para describir la correlacion entre dos variables los estadisticos han desarrollado
dos medidas: el coeficiente de determinacion y el coeficiente de correlacion.

3.1. Produccion de los tres sectores vs. Cartera de microcrédito

Para calcular el coeficiente de determinacion y el coeficiente de correlacién que la variable
produccion de cada uno de los tres sectores del analisis mantiene con la variable cartera de
microcrédito otorgado por el sistema financiero nacional, se realizard un analisis de
correlacion para medir el grado de asociacion entre estas dos variables. Posteriormente, se
realizara la prueba de hipétesis F para verificar la validez del modelo.

Ecuacion de regresion: Y = a + bX
Donde:
b: Coeficiente de regresion (variacién neta en Y por cada unidad de variacion de X).

X: Variable independiente. Cartera de microcrédito otorgado por las instituciones que
conforman el sistema financiero nacional.

Y: Produccion de cada uno de los tres sectores en andlisis.
3.1.1. Produccién Nominal de Comercio vs. Cartera de Microcrédito

A continuacion se presentan las variables Cartera de Microcrédito y PIB Nominal Comercio
en la Tabla 16:

Tabla 16
Variables de laregresion
Miles de dolares

X Y
Cartera Microcrédito PIB Nominal Comercio
2005 659269 4657562
2006 871188 5045310
2007 1113055 5356038
2008 1517245 6742797
2009 1623032 6489561
2010 2110481 7489777
2011 2493031 8607501

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros / Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Xavier Pino M.
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Utilizando las herramientas de Excel se obtienen, en la Tabla 17, los siguientes resultados
del modelo:

Tabla 17
Estadisticas de laregresion
Coeficiente de correlaciéon mdultiple 0,990761765
Coeficiente de determinacion R"2 0,981608875
R"2 ajustado 0,97793065
Error tipico 211167,4293
Observaciones 7

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracién: Xavier Pino M.

De acuerdo al valor del coeficiente de correlacién, podemos afirmar que la variable X
(Cartera de Microcrédito) se encuentra asociada de una forma muy fuerte con la variable
dependiente (PIB Nominal Comercio) en un 99%. De acuerdo al coeficiente de
determinacion R2 podemos establecer que el 98% de la produccidon nominal del sector
Comercio puede ser explicado por el monto de cartera de microcrédito otorgado por el
sistema financiero nacional.

Tabla 18
Andlisis de lavarianza 1
Gr_ados de Suma de Promedio de los F Valor critico de F
libertad cuadrados cuadrados
Regresion 1 1,19002E+13 1,19002E+13 266,8702589 1,56774E-05
Residuos 5 2,22958E+11 44591683191
Total 6 1,21232E+13
Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.
Tabla 19
Analisis de la varianza 2
- Error Estadistico . Inferior Superior Inferior Superior
Coeficientes tipico { Probabilidad 95% 95% 95.0% 95.0%
Intercepcion | 3181355 | 209247,43 | 152037975 2'2301563'5' 2643468 | 3719243 | 2643468 | 3719243
Cartera 1,56774E-
Microcrédito 2,12943 0,1303508 | 16,3361641 05 1,794355 | 2,464510 | 1,794355 | 2,464510

Fuente: Informacién utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.

Finalmente, con los datos obtenidos en las Tablas 18 y 19, la regresion queda de la
siguiente manera:

Y = 3181355 + 2,12943X
Prueba Global

Para verificar la validez del modelo de regresién multiple, procedemos a realizar la prueba
global:

Formulacion de Hipétesis:
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Ha#0
La regla de decision es:
Si F < F critico se acepta Hp, es decir, si el valor critico de F > 5%, se acepta Hp.

Si F > F critico se acepta Ha, es decir, si el valor critico de F < 5%, se acepta Ha.

Si se acepta la hipétesis planteada (Hp), significa que el factor X no es relevante para
explicar los cambios en Y. De acuerdo a la tabla del analisis de la varianza, el F calculado es
266,8702589 (>F critico con 1 y 4 grados de libertad = 7,71) y el valor critico de F es
0,0000156774 (<5% de significacién), de lo cual se puede decir que la hipétesis planteada
se rechaza y se acepta la hipétesis alternativa. Por lo tanto, la cartera de microcrédito
otorgada por el sistema financiero nacional incide de forma positiva en el volumen de la
produccién nominal del sector del Comercio.

3.1.2. Produccién Nominal de Agricultura y silvicultura vs. Cartera de
Microcrédito

A continuacioén se presentan las variables Cartera de Microcrédito y PIB Nominal Agricultura
y Silvicultura en la Tabla 20:

Tabla 20
Variables de la regresion
Miles de dolares

X Y
PIB Nominal
Cartera .
. o Agricultura 'y
Microcrédito L
Silvicultura
2005 659269 3390487
2006 871188 3760797
2007 1113055 4174664
2008 1517245 4813457
2009 1623032 5145701
2010 2110481 5593543
2011 2493031 6190137

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros / Banco Central del Ecuador
Elaboracién: Xavier Pino M.

Utilizando las herramientas de Excel se obtienen, en la Tabla 21, los siguientes resultados
del modelo:

Tabla 21
Estadisticas de laregresion
Coeficiente de correlacion multiple 0,99467779
Coeficiente de determinacién R"2 0,9893839
R”"2 ajustado 0,98726068
Error tipico 113798,598
Observaciones 7

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.

71



De acuerdo al valor del coeficiente de correlacién, podemos afirmar que la variable X
(Cartera de Microcrédito) se encuentra asociada de una forma muy fuerte con la variable
dependiente (PIB Nominal Agricultura y Silvicultura) en un 99%. De acuerdo al coeficiente
de determinacion R2 podemos establecer que el 99% de la produccion nominal del sector
Agricultura y Silvicultura puede ser explicado por el monto de cartera de microcrédito
otorgado por el sistema financiero nacional.

Tabla 22
Analisis de lavarianza 1
Grados de Suma de Promedio de los F Valor critico de
libertad cuadrados cuadrados F
Regresion 1 6,035E+12 6,0345E+12 465,9827736 3,95772E-06
Residuos 5 6,475E+10 1,295E+10
Total 6 6,099E+12
Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.
Tabla 23
Analisis de la varianza 2
- Error Estadistico . Inferior Superior Inferior Superior
Coeficientes tipico t Probabilidad 95% 95% 95.0% 95.0%
Intercepcion 2473952 112763,9 | 21,9392216 | 3,6524E-06 | 2184083 | 2763821 | 2184083 | 2763821
Cartera 3,95772E-
Microcrédito 1,51638237 | 0,0702464 | 21,5866341 06 1,335808 | 1,696956 | 1,335808 | 1,696956

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.

Finalmente, con los datos obtenidos en las Tablas 22 y 23, la regresion queda de la
siguiente manera:

Y = 2473952 + 1,51638237X
Prueba Global

Para verificar la validez del modelo de regresién multiple, procedemos a realizar la prueba
global:

Formulacion de Hipétesis:

1
o

Hp
Ha#0
La regla de decision es:
Si F < F critico se acepta Hp, es decir, si el valor critico de F > 5%, se acepta Hp.

Si F > F critico se acepta Ha, es decir, si el valor critico de F < 5%, se acepta Ha.

Si se acepta la hipétesis planteada (Hp), significa que el factor X no es relevante para
explicar los cambios en Y. De acuerdo a la tabla del analisis de la varianza, el F calculado es
465,9827736 (>F critico con 1 y 4 grados de libertad = 7,71) y el valor critico de F es
3,95772E-06 (<5% de significacion), de lo cual se puede decir que la hipotesis planteada se
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rechaza y se acepta la hipotesis alternativa. Por lo tanto, la cartera de microcrédito otorgada
por el sistema financiero nacional incide positivamente en el volumen de la produccion
nominal del sector de Agricultura y Silvicultura.

3.1.3. Produccién Nominal de Transporte, almacenamiento y comunicacion vs.
Cartera de Microcrédito

A continuacion se presentan las variables Cartera de Microcrédito y PIB Nominal Transporte
en la Tabla 24:

Tabla 24
Variables de la regresion
Miles de dolares

X Y
Cartera PIB Nominal
Microcrédito Transporte
2005 659269 3054324
2006 871188 3250486
2007 1113055 3231203
2008 1517245 3520805
2009 1623032 3739991
2010 2110481 3885386
2011 2493031 4202984

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros / Banco Central del Ecuador
Elaboracién: Xavier Pino M.

Utilizando las herramientas de Excel se obtienen los siguientes resultados del modelo en la
Tabla 25:

Tabla 25
Estadisticas de la regresion
Coeficiente de correlacién mdultiple 0,98454982
Coeficiente de determinacion R"2 0,96933836
R"2 ajustado 0,96320603
Error tipico 78804,0599
Observaciones 7

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.

De acuerdo al valor del coeficiente de correlacion, podemos afirmar que la variable X
(Cartera de Microcrédito) se encuentra asociada de una forma muy fuerte con la variable
dependiente (PIB Nominal Transporte, almacenamiento y comunicacién) en un 98%.

De acuerdo al coeficiente de determinacion R2 podemos establecer que el 97% de la
produccion nominal del sector Transporte, almacenamiento y comunicacion puede ser
explicado por el monto de cartera de microcrédito otorgado por el sistema financiero
nacional.
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Tabla 26
Analisis de la varianza 1

Grados de Suma de Promedio de los F Valor critico de
libertad cuadrados cuadrados F
Regresion 1 9,816E+11 9,8163E+11 158,0701842 5,65175E-05
Residuos 5 3,105E+10 6210079863
Total 6 1,013E+12
Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.
Tabla 27
Analisis de la varianza 2
- Estadistico . Inferior | Superior Inferior Superior
Coeficientes t Probabilidad 9506 950 95.0% 95.0%
Intercepcion 2647487 78087,547 33,904086 4’19077635 2446756 | 2848217 | 2446756 | 2848217
canera | 0,611500 | 0,0486447 | 12,5725966 | “'°°0T°F" | 048654 | 073664 | 048654 | 0,73664
Microcrédito 05

Finalmente, con los datos obtenidos en las Tablas 26 y 27,

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.

siguiente manera:

Prueba Global

Y = 2647487 + 0,611590X

la regresion queda de la

Para verificar la validez del modelo de regresion multiple, procedemos a realizar la prueba

global:

Formulacién de Hipétesis:

La regla de decision es:

Hp

Ha#0

Si F < F critico se acepta Hp, es decir, si el valor critico de F > 5%, se acepta Hp.

Si F > F critico se acepta Ha, es decir, si el valor critico de F < 5%, se acepta Ha.

Si se acepta la hipétesis planteada (Hp), significa que el factor X no es relevante para
explicar los cambios en Y. De acuerdo a la tabla del analisis de la varianza, el F calculado es
158,0701842 (>F critico con 1 y 4 grados de libertad = 7,71) vy el valor critico de F es
5,65175E-05 (<5% de significacion), de lo cual se puede decir que la hip6tesis planteada se
rechaza y se acepta la hipotesis alternativa. Por lo tanto, la cartera de microcrédito otorgada
por el sistema financiero nacional incide positivamente en el volumen de la produccion
nominal del sector de Transporte, almacenamiento y comunicacion.
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3.1.4. Produccion Real de Comercio vs. Cartera de Microcrédito

A continuacion se presentan las variables Cartera de Microcrédito y PIB Real Comercio en la
Tabla 28:

Tabla 28
Variables de la regresion
Miles de dolares

X Y

Cartera PIB Real
Microcrédito Comercio

2005 659269 3104184
2006 871188 3260984
2007 1113055 3365406
2008 1517245 3586582
2009 1623032 3503294
2010 2110481 3724601
2011 2493031 3960725

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros / Banco Central del Ecuador
Elaboracién: Xavier Pino M.

Utilizando las herramientas de Excel, en la Tabla 29 se obtienen los siguientes resultados
del modelo:

Tabla 29
Estadisticas de la regresion
Coeficiente de correlaciéon multiple 0,985910577
Coeficiente de determinacion R"2 0,972019666
R"2 ajustado 0,966423599
Error tipico 53008,99842
Observaciones 7

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.

De acuerdo al valor del coeficiente de correlacién, podemos afirmar que la variable X
(Cartera de Microcrédito) se encuentra asociada de una forma muy fuerte con la variable
dependiente (PIB Real Comercio) en un 99%. De acuerdo al coeficiente de determinacién
R2 podemos establecer que el 97% de la produccién real del sector Comercio puede ser
explicado por el monto de cartera de microcrédito otorgado por el sistema financiero
nacional.

Tabla 30
Andlisis de lavarianza 1
Gr_ados de Suma de Promedio de los F Valor critico de F
libertad cuadrados cuadrados
Regresion 1 4,8808E+11 4,8808E+11 173,6969382 4,4916E-05
Residuos 5 14049769567 2809953913
Total 6 5,0213E+11

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.
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Tabla 31
Analisis de la varianza 2

- - e - Inferior Superior Inferior | Superior

Coeficientes | Error tipico Estadisticot | Probabilidad 95% 95% 95.0% 95.0%

Intercepcion 2860888 52527,02311 | 54,46507244 | 3,9459E-08 | 2725863 | 2995913 | 2725863 | 2995913

_Cartefa_ 0,43125 0,032721747 | 13,17941343 | 4,4916E-05 | 0,34714 | 0,51537 | 0,34714 | 0,51537
Microcrédito

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.

Finalmente, con los datos obtenidos en las Tablas 30 y 31, la regresion queda de la
siguiente manera:

Y = 2860888 + 0,43125X

Prueba Global

Para verificar la validez del modelo de regresion multiple, procedemos a realizar la prueba
global:

Formulacion de Hipétesis:

Hp

1
o

Ha #0
La regla de decision es:
Si F < F critico se acepta Hp, es decir, si el valor critico de F > 5%, se acepta Hp.

Si F > F critico se acepta Ha, es decir, si el valor critico de F < 5%, se acepta Ha.

Si se acepta la hipétesis planteada (Hp), significa que el factor X no es relevante para
explicar los cambios en Y. De acuerdo a la tabla del analisis de la varianza, el F calculado es
173,6969382 (>F critico con 1 y 4 grados de libertad = 7,71) vy el valor critico de F es
4,4916E-05 (<5% de significacion), de lo cual se puede decir que la hipétesis planteada se
rechaza y se acepta la hip6tesis alternativa.

Por lo tanto, la cartera de microcrédito otorgada por el sistema financiero nacional incide
positivamente en el volumen de la produccién real del sector del Comercio.

3.1.5. Produccién Real de Agriculturay silvicultura vs. Cartera de Microcrédito

A continuacidn se presentan las variables Cartera de Microcrédito y PIB Real Agricultura en
la Tabla 32:
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Tabla 32
Variables de laregresion
Miles de dolares

X Y
Cartera Microcrédito PIB Real Agricultura
2005 659269 1814314
2006 871188 1877165
2007 1113055 1959415
2008 1517245 2061756
2009 1623032 2076144
2010 2110481 2062058
2011 2493031 2184676

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros / Banco Central del Ecuador
Elaboracién: Xavier Pino M.

Utilizando las herramientas de Excel se obtienen los siguientes resultados del modelo en la

Tabla 33:

Tabla 33
Estadisticas de la regresion
Coeficiente de correlacion mdltiple 0,946216434
Coeficiente de determinacién R"2 0,895325541
R”2 ajustado 0,874390649

Error tipico

45433,86956

Observaciones

7

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracién: Xavier Pino M.

De acuerdo al valor del coeficiente de correlacion, podemos afirmar que la variable X
(Cartera de Microcrédito) se encuentra asociada de una forma muy fuerte con la variable
dependiente (PIB Real Agricultura y Silvicultura) en un 95%. De acuerdo al coeficiente de
determinacion R2 podemos establecer que el 90% de la produccion real del sector
Agricultura y Silvicultura puede ser explicado por el monto de cartera de microcrédito
otorgado por el sistema financiero nacional.

Tabla 34
Analisis de la varianza 1

Grados de Suma de Promedio de los Valor critico de
. F
libertad cuadrados cuadrados
Regresion 1 88281500317 88281500317 42,76714426 0,001251551
Residuos 5 10321182515 2064236503
Total 6 98602682832
Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.
Tabla 35
Analisis de la varianza 2
- - . - Inferior | Superior Inferior | Superior
Coeficientes Error tipico Estadisticot | Probabilidad 95% 95% 95.0% 95.0%
Intercepcion 1732914 45020,76982 | 38,49143653 | 2,23022E-07 | 1617185 | 1848644 | 1617185 | 1848644
Cartera
Microcrédito 0,18341 0,028045721 | 6,539659339 | 0,001251551 | 0,1113 0,2555 0,1113 0,2555

Fuente: Informacién utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.
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Finalmente, con los datos obtenidos en las Tablas 34 y 35, la regresion queda de la
siguiente manera:

Y =1732914 + 0,18341X

Prueba Global

Para verificar la validez del modelo de regresién multiple, procedemos a realizar la prueba
global:

Formulacion de Hipétesis:

1
o

Hp
Ha#0
La regla de decision es:
Si F < F critico se acepta Hp, es decir, si el valor critico de F > 5%, se acepta Hp.

Si F > F critico se acepta Ha, es decir, si el valor critico de F < 5%, se acepta Ha.

Si se acepta la hipétesis planteada (Hp), significa que el factor X no es relevante para
explicar los cambios en Y. De acuerdo a la tabla del analisis de la varianza, el F calculado es
42,76714426 (>F critico con 1 y 4 grados de libertad = 7,71) vy el valor critico de F es
0,001251551 (<5% de significacion), de lo cual se puede decir que la hipétesis planteada se
rechaza y se acepta la hipétesis alternativa. Por lo tanto, la cartera de microcrédito otorgada
por el sistema financiero nacional incide positivamente en el volumen de la produccién real
del sector de Agricultura y Silvicultura.

3.1.6. Produccién Real de Transporte, almacenamiento y comunicacién vs.
Cartera de Microcrédito

A continuacidn se presentan las variables Cartera de Microcrédito y PIB Real Transporte en
la Tabla 36:

Tabla 36
Variables de la regresién
Miles de doélares

X Y
Cartera PIB Real
Microcrédito Transporte

2005 659269 1510995
2006 871188 1590241
2007 1113055 1639215
2008 1517245 1728525
2009 1623032 1792317
2010 2110481 1837464
2011 2493031 1949963

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros / Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Xavier Pino M.
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Utilizando las herramientas de Excel se obtienen los siguientes resultados del modelo en la
Tabla 37:

Tabla 37
Estadisticas de laregresion
Coeficiente de correlaciéon mdltiple 0,989746082
Coeficiente de determinaciéon R"2 0,979597306
R"2 ajustado 0,975516767
Error tipico 23817,48467
Observaciones 7

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracién: Xavier Pino M.

De acuerdo al valor del coeficiente de correlacién, podemos afirmar que la variable X
(Cartera de Microcrédito) se encuentra asociada de una forma muy fuerte con la variable
dependiente (PIB Real Transporte, almacenamiento y comunicacion) en un 99%. De
acuerdo al coeficiente de determinacibn R2 podemos establecer que el 98% de la
produccion real del sector transporte, almacenamiento y comunicacion puede ser explicado
por el monto de cartera de microcrédito otorgado por el sistema financiero nacional.

Tabla 38
Analisis de lavarianza 1
Gr_ados de Suma de Promedio de los F Valor critico de
libertad cuadrados cuadrados F
Regresion 1 1,36183E+11 1,36183E+11 240,0656781 2,03371E-05
Residuos 5 2836362880 567272576
Total 6 1,39019E+11

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.

Tabla 39
Analisis de la varianza 2

Inferior Superior Inferior | Superior
95% 95% 95,0% 95,0%

1322550 | 1443886 | 1322550 | 1443886

Coeficientes Error tipico Estadisticot | Probabilidad

Intercepcion | 1383218 | 23600,92824 | 58,60862107 2’73&175

Cartera 2,03371E-
Microcrédito 0,22780 0,014702215 | 15,49405299 05

Fuente: Informacién utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.

0,19000 | 0,26559 | 0,19000 | 0,26559

Finalmente, con los datos obtenidos en las Tablas 38 y 39, la regresion queda de la
siguiente manera:

Y = 1383218 + 0,22780X

Prueba Global

Para verificar la validez del modelo de regresion multiple, procedemos a realizar la prueba
global:

Formulacion de Hipétesis:

Hp

1
o
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Ha#0
La regla de decision es:
Si F £ F critico se acepta Hp, es decir, si el valor critico de F > 5%, se acepta Hp.

Si F > F critico se acepta Ha, es decir, si el valor critico de F < 5%, se acepta Ha.

Si se acepta la hipétesis planteada (Hp), significa que el factor X no es relevante para
explicar los cambios en Y. De acuerdo a la tabla del analisis de la varianza, el F calculado es
240,0656781 (>F critico con 1 y 4 grados de libertad = 7,71) vy el valor critico de F es
2,03371E-05 (<5% de significacion), de lo cual se puede decir que la hipétesis planteada se
rechaza y se acepta la hipétesis alternativa.

Por lo tanto, la cartera de microcrédito otorgada por el sistema financiero nacional incide
positivamente en el volumen de la produccion real del sector de transporte, almacenamiento
y comunicacion.

3.2. Produccion agregada de los tres sectores vs. Cartera de
microcrédito

A continuacién calcularemos el coeficiente de determinacion y el coeficiente de correlacion
que la variable produccion agregada de los tres sectores del andlisis mantiene con la
variable cartera de microcrédito otorgado por el sistema financiero nacional

Luego, realizaremos la prueba de hipotesis F para verificar la validez del modelo.
Ecuacion de regresion: Y = a + bX

Donde:

b: Coeficiente de regresion (variacion neta en Y por cada unidad de variacion de X).

X: Variable independiente. Cartera de microcrédito otorgado por las instituciones que
conforman el sistema financiero nacional.

Y: Produccion agregada de los tres sectores (comercio, agricultura y silvicultura, y
transporte, almacenamiento y comunicacion).

3.2.1. Produccién Agregada Nominal de los tres sectores vs. Cartera de
Microcrédito

A continuacién se presentan las variables Cartera de Microcrédito y PIB Nominal 3 sectores
en la Tabla 40:
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Tabla 40
Variables de laregresion
Miles de dolares

X Y
Cartera PIB Nominal

Microcrédito 3 sectores
2005 659269 11102373
2006 871188 12056593
2007 1113055 12761905
2008 1517245 15077059
2009 1623032 15375253
2010 2110481 16968706
2011 2493031 19000622

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros / Banco Central del Ecuador
Elaboracién: Xavier Pino M.

Utilizando las herramientas de Excel, en la Tabla 41 se obtienen los siguientes resultados
del modelo:

Tabla 41
Estadisticas de la regresion
Coeficiente de correlaciéon mdultiple 0,996708352
Coeficiente de determinacion R"2 0,993427538
R”2 ajustado 0,992113046
Error tipico 250881,731
Observaciones 7

Fuente: Informacion utilizada en la disertacién.
Elaboracién: Xavier Pino M.

De acuerdo al valor del coeficiente de correlacion, podemos afirmar que la variable X
(Cartera de Microcrédito) se encuentra asociada completamente con la variable dependiente
(PIB Nominal 3 sectores) en un 100%. De acuerdo al coeficiente de determinacion R2
podemos establecer que el 99% de la produccion nominal de los 3 sectores puede ser
explicado por el monto de cartera de microcrédito otorgado por el sistema financiero
nacional.

Tabla 42
Analisis de la varianza 1
Gr_ados de Suma de Promedio de los = Valor critico de F
libertad cuadrados cuadrados
Regresion 1 4,75681E+13 4,75681E+13 755,7499273 1,19185E-06
Residuos 5 3,14708E+11 62941642940
Total 6 4,78829E+13

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.

Tabla 43
Analisis de la varianza 2

Inferior Superior Inferior | Superior
95% 95% 95,0% 95,0%

7663746 | 8941843 | 7663746 | 8941843

Coeficientes Error tipico Estadisticot | Probabilidad

Intercepcion | 8302795 | 248600,6315 | 33,3981239 4'526‘;)9'5'

Cartera 425741 | 0154865942 | 27,49090627 | L19185E-
Microcrédito 06

3,85931 | 4,65550 | 3,85931 | 4,65550

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.

81



Finalmente, con los datos obtenidos en las Tablas 42 y 43, la regresion queda de la
siguiente manera:

Y = 8302795 + 4,25741X

Prueba Global

Para verificar la validez del modelo de regresién multiple, procedemos a realizar la prueba
global:

Formulacion de Hipétesis:

Hp

1
o

Ha#0
La regla de decision es:
Si F < F critico se acepta Hp, es decir, si el valor critico de F > 5%, se acepta Hp.

Si F > F critico se acepta Ha, es decir, si el valor critico de F < 5%, se acepta Ha.

Si se acepta la hipétesis planteada (Hp), significa que el factor X no es relevante para
explicar los cambios en Y. De acuerdo a la tabla del analisis de la varianza, el F calculado es
755,7499273 (>F critico con 1 y 4 grados de libertad=7,71) vy el valor critico de F es
1,19185E-06 (<5% de significacion), de lo cual se puede decir que la hipétesis planteada se
rechaza y se acepta la hipétesis alternativa. Por lo tanto, la cartera de microcrédito otorgada
por el sistema financiero nacional incide de forma positiva en el volumen de la produccién
agregada nominal de los tres sectores analizados.

3.2.2. Produccién Agregada Real de los tres sectores vs. Cartera de
Microcrédito

A continuacion se presentan las variables Cartera de Microcrédito y PIB Real 3 sectores en
la Tabla 44:

Tabla 44
Variables de laregresion
Miles de doélares

X Y
Cartera PIB Real
Microcrédito 3 sectores

2005 659269 6429493
2006 871188 6728390
2007 1113055 6964036
2008 1517245 7376863
2009 1623032 7371755
2010 2110481 7624123
2011 2493031 8095364

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros / Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Xavier Pino M.
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Utilizando las herramientas de Excel se obtienen los siguientes resultados del modelo en la
Tabla 45:

Tabla 45
Estadisticas de laregresion
Coeficiente de correlaciéon mdltiple 0,987789638
Coeficiente de determinaciéon R"2 0,97572837
R"2 ajustado 0,970874044
Error tipico 96263,64564
Observaciones 7

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracién: Xavier Pino M.

De acuerdo al valor del coeficiente de correlacion, se puede afirmar que la variable X
(Cartera de Microcrédito) se encuentra asociada de una forma muy fuerte con la variable
dependiente (PIB Real 3 sectores) en un 99%. De acuerdo al coeficiente de determinaciéon
R2 podemos establecer que el 98% de la produccion real de los tres sectores puede ser

explicada por el monto de cartera de microcrédito otorgado por el sistema financiero
nacional.

Tabla 46
Analisis de lavarianza 1
Gr_ados de Suma de Promedio de los = Valor critico de
libertad cuadrados cuadrados F
Regresion 1 1,86262E+12 1,86262E+12 201,0018209 3,14361E-05
Residuos 5 46333447362 9266689472
Total 6 1,90895E+12

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.

Tabla 47
Analisis de la varianza 2
- . o - Inferior Superior Inferior | Superior
Coeficientes Error tipico Estadisticot | Probabilidad 950 95% 95.0% 95.0%
Intercepcion | 5977020 | 95388,3848 | 62,65983112 1’953863'5' 5731816 | 6222224 | 5731816 | 6222224
Cartera 3,14361E-
Microcrédito 0,84246 0,059422263 | 14,1775111 05 0,68971 | 0,99521 | 0,68971 | 0,99521

Fuente: Informacién utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.

Finalmente, con los datos obtenidos en las Tablas 46 y 47, la regresion queda de la
siguiente manera:

Y = 5977020 + 0,84246X

Prueba Global

Para verificar la validez del modelo de regresion multiple, procedemos a realizar la prueba
global:

Formulacion de Hipétesis:
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Hp=0
Ha#0
La regla de decision es:
Si F < F critico se acepta Hp, es decir, si el valor critico de F > 5%, se acepta Hp.

Si F > F critico se acepta Ha, es decir, si el valor critico de F < 5%, se acepta Ha.

Si se acepta la hipétesis planteada (Hp), significa que el factor X no es relevante para
explicar los cambios en Y. De acuerdo a la tabla del analisis de la varianza, el F calculado es
201,0018209 (>F critico con 1 y 4 grados de libertad = 7,71) y el valor critico de F es
3,14361E-05 (<5% de significacion), de lo cual se puede decir que la hipétesis planteada se
rechaza y se acepta la hipétesis alternativa. Por lo tanto, la cartera de microcrédito otorgada
por el sistema financiero nacional incide de forma positiva en el volumen de la produccién
agregada real de los tres sectores analizados.

3.3. Produccidén de los tres sectores vs. Volumen de microcrédito

A continuacién se calculara el coeficiente de determinacién y el coeficiente de correlacién
gue la variable produccién de cada uno de los tres sectores materia del presente estudio
mantiene con la variable volumen de microcrédito colocado por el sistema financiero
nacional, es decir, se realizara un andlisis de correlacion para medir el grado de asociacion
entre estas dos variables.

Posteriormente, se realizara la prueba de hipétesis F para verificar la validez del modelo.
Ecuacion de regresion: Y = a + bX

Donde:

b: Coeficiente de regresion (variacion neta en Y por cada unidad de variacion de X).

X: Variable independiente. Volumen de microcrédito colocado por parte de las instituciones
gue conforman el sistema financiero nacional.

Y: Producciéon de cada uno de los tres sectores (comercio, agricultura y silvicultura, y
transporte, almacenamiento y comunicacion)

3.3.1. Produccion Nominal de Comercio vs. Volumen de Microcrédito

A continuacion se presentan las variables Volumen de Microcrédito y PIB Nominal Comercio
en la Tabla 48:
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Tabla 48
Variables de laregresion
Miles de dolares

X Y
Volumen PIB Nominal

Microcrédito Comercio
2005 1069345 4657562
2006 1191164 5045310
2007 1203149 5356038
2008 1503103 6742797
2009 1363865 6489561
2010 2185912 7489777
2011 2271739 8607501

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros / Banco Central del Ecuador
Elaboracién: Xavier Pino M.

Utilizando las herramientas de Excel se obtienen los siguientes resultados del modelo en la
Tabla 49:

Tabla 49
Estadisticas de la regresion
Coeficiente de correlaciéon mdultiple 0,941381984
Coeficiente de determinacion R"2 0,88620004
R"2 ajustado 0,863440048
Error tipico 525283,5928
Observaciones 7

Fuente: Informacion utilizada en la disertacién.
Elaboracién: Xavier Pino M.

De acuerdo al valor del coeficiente de correlacion, podemos afirmar que la variable X
(Volumen de Microcrédito) se encuentra asociada de una forma fuerte con la variable
dependiente (PIB Nominal Comercio) en un 94%. De acuerdo al coeficiente de
determinacion R2 podemos establecer que el 87% de la produccidon nominal del sector
Comercio puede ser explicado por el volumen de microcrédito otorgado por el sistema
financiero nacional.

Tabla 50
Analisis de lavarianza 1
Grados de Suma de Promedio de los = Valor critico de
libertad cuadrados cuadrados F
Regresion 1 1,07435E+13 1,07435E+13 38,93674656 0,001547945
Residuos 5 1,37961E+12 2,75923E+11
Total 6 1,21232E+13
Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.
Tabla 51
Analisis de la varianza 2
- . L - Inferior | Superior | Inferior | Superior
Coeficientes Error tipico Estadisticot | Probabilidad 95% 95% 95.0% 95.0%
Intercepcion 2134036 702859,4388 | 3,03622004 0,02887526 | 327278 | 3940794 | 327278 | 3940794
Volumen
Microcrédito 2,72984 0,437479528 | 6,239931615 | 0,001547945 | 1,6053 3,8544 1,6053 3,8544

Fuente: Informacién utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.




Finalmente, con los datos obtenidos en las Tablas 50 y 51, la regresion queda de la
siguiente manera:

Y = 2134036 + 2,72984X
Prueba Global

Para verificar la validez del modelo de regresién multiple, procedemos a realizar la prueba
global:

Formulacion de Hipétesis:
Hp=0
Ha#0
La regla de decision es:
Si F < F critico se acepta Hp, es decir, si el valor critico de F > 5%, se acepta Hp.

Si F > F critico se acepta Ha, es decir, si el valor critico de F < 5%, se acepta Ha.

Si se acepta la hipétesis planteada (Hp), significa que el factor X no es relevante para
explicar los cambios en Y. De acuerdo a la tabla del analisis de la varianza, el F calculado es
38,93674656 (>F critico con 1 y 4 grados de libertad = 7,71) vy el valor critico de F es
0,001547945 (<5% de significacién), de lo cual se puede decir que la hipétesis planteada se
rechaza y se acepta la hipotesis alternativa. Por lo tanto, el volumen de microcrédito
otorgado por el sistema financiero nacional incide de forma positiva en el volumen de la
produccion nominal del sector del Comercio.

3.3.2. Produccién Nominal de Agricultura y silvicultura vs. Volumen de
Microcrédito

A continuacién se presentan las variables Volumen de Microcrédito y PIB Nominal
Agricultura y Silvicultura en la Tabla 52:

Tabla 52
Variables de la regresion
Miles de dolares

X Y
PIB Nominal
Volumen .
. P Agricultura y
Microcrédito A
Silvicultura
2005 1069345 3390487
2006 1191164 3760797
2007 1203149 4174664
2008 1503103 4813457
2009 1363865 5145701
2010 2185912 5593543
2011 2271739 6190137

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros / Banco Central del Ecuador
Elaboracién: Xavier Pino M.
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Utilizando las herramientas de Excel, en la Tabla 53 se obtienen los siguientes resultados
del modelo:

Tabla 53
Estadisticas de laregresion
Coeficiente de correlacion miltiple 0,912395282
Coeficiente de determinacion R"2 0,832465151
R"2 ajustado 0,798958181
Error tipico 452071,3686
Observaciones 7

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracién: Xavier Pino M.

De acuerdo al valor del coeficiente de correlacién, podemos afirmar que la variable X
(Volumen de Microcrédito) se encuentra asociada de una forma fuerte con la variable
dependiente (PIB Nominal Agricultura y Silvicultura) en un 91%. De acuerdo al coeficiente
de determinacion R2 podemos establecer que el 83% de la produccion nominal del sector
Agricultura y Silvicultura puede ser explicado por el volumen de microcrédito colocado por el
sistema financiero nacional.

Tabla 54
Analisis de lavarianza 1
Gr_ados de Suma de Promedio de los F Valor critico de
libertad cuadrados cuadrados F
Regresion 1 5,07744E+12 5,07744E+12 24,84453693 0,004159873
Residuos 5 1,02184E+12 2,04369E+11
Total 6 6,09928E+12

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.

Tabla 55
Analisis de la varianza 2

Inferior | Superior | Inferior | Superior
95% 95% 95,0% 95,0%

Intercepcion 1831832 604897,3028 | 3,028335365 | 0,029136885 | 276894 | 3386770 | 276894 | 3386770

Volumen
Microcrédito

Coeficientes Error tipico Estadisticot | Probabilidad

1,87666 0,376505133 | 4,984429449 | 0,004159873 | 0,9088 2,8445 0,9088 2,8445

Fuente: Informacién utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.

Finalmente, con los datos obtenidos en las Tablas 54 y 55, la regresion queda de la
siguiente manera:

Y = 1831832 + 1,87666X

Prueba Global

Para verificar la validez del modelo de regresion multiple, procedemos a realizar la prueba
global:

Formulacion de Hipétesis:
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Ha #0

La regla de decision es:

Si F £ F critico se acepta Hp, es decir, si el valor critico de F > 5%, se acepta Hp.

Si F > F critico se acepta Ha, es decir, si el valor critico de F < 5%, se acepta Ha.

Si se acepta la hipétesis planteada (Hp), significa que el factor X no es relevante para
explicar los cambios en Y. De acuerdo a la tabla del analisis de la varianza, el F calculado es
24,84453693 (>F critico con 1 y 4 grados de libertad = 7,71) vy el valor critico de F es
0,004159873 (<5% de significacién), de lo cual se puede decir que la hipétesis planteada se
rechaza y se acepta la hipotesis alternativa. Por lo tanto, el volumen de microcrédito
otorgado por el sistema financiero nacional incide positivamente en el volumen de la

produccién nominal del sector de Agricultura y Silvicultura.

3.3.3. Produccién Nominal de Transporte, almacenamiento y comunicacion vs.

Volumen de Microcrédito

A continuacién se presentan las variables Volumen de Microcrédito y PIB Nominal

Transporte en la Tabla 56:

Tabla 56

Variables de la regresion

Miles de ddlares

X Y
Volumen PIB Nominal
Microcrédito Transporte
2005 1069345 3054324
2006 1191164 3250486
2007 1203149 3231203
2008 1503103 3520805
2009 1363865 3739991
2010 2185912 3885386
2011 2271739 4202984

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros / Banco Central del Ecuador

Elaboracion: Xavier Pino M.

Utilizando las herramientas de Excel se obtienen los siguientes resultados del modelo en la

Tabla 57:

Tabla 57
Estadisticas de laregresion
Coeficiente de correlacion multiple 0,91631472
Coeficiente de determinacién R"2 0,839632667
R"2 ajustado 0,8075592
Error tipico 180222,4234
Observaciones 7

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.
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De acuerdo al valor del coeficiente de correlacién, podemos afirmar que la variable X
(Volumen de Microcrédito) se encuentra asociada de una forma fuerte con la variable
dependiente (PIB Nominal Transporte, almacenamiento y comunicacion) en un 92%. De
acuerdo al coeficiente de determinacibn R2 podemos establecer que el 84% de la
produccién nominal del sector Transporte, almacenamiento y comunicacion puede ser
explicado por el volumen de microcrédito colocado por el sistema financiero nacional.

Tabla 58
Analisis de lavarianza 1
Grados de Suma de Promedio de los F Valor critico de
libertad cuadrados cuadrados F
Regresion 1 8,50278E+11 8,50278E+11 26,17841956 0,003718119
Residuos 5 1,62401E+11 32480121879
Total 6 1,01268E+12

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.

Tabla 59
Analisis de la varianza 2

Inferior | Superior | Inferior | Superior
95% 95% 95,0% 95,0%

Intercepcion 2371443 241147,8925 | 9,833978694 | 0,000185228 | 1751553 | 2991334 | 1751553 | 2991334

Volumen
Microcrédito

Coeficientes Error tipico Estadisticot | Probabilidad

0,76797 0,150097246 | 5,116485078 | 0,003718119 | 0,38213 | 1,15381 | 0,38213 | 1,15381

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.

Finalmente, con los datos obtenidos en las Tablas 58 y 59, la regresion queda de la
siguiente manera:

Y =2371443 + 0,76797X
Prueba Global

Para verificar la validez del modelo de regresién multiple, procedemos a realizar la prueba
global:

Formulacion de Hipétesis:

1
o

Hp
Ha#0
La regla de decision es:
Si F < F critico se acepta Hp, es decir, si el valor critico de F > 5%, se acepta Hp.

Si F > F critico se acepta Ha, es decir, si el valor critico de F < 5%, se acepta Ha.

Si se acepta la hipétesis planteada (Hp), significa que el factor X no es relevante para
explicar los cambios en Y. De acuerdo a la tabla del analisis de la varianza, el F calculado es
26,17841956 (>F critico con 1 y 4 grados de libertad = 7,71) vy el valor critico de F es
0,003718119 (<5% de significacion), de lo cual se puede decir que la hipétesis planteada se
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rechaza y se acepta la hipétesis alternativa. Por lo tanto, el volumen de microcrédito
colocado por el sistema financiero nacional incide positivamente en el volumen de la
produccion nominal del sector de Transporte, almacenamiento y comunicacion.

3.3.4. Produccion Real de Comercio vs. Volumen de Microcrédito

A continuacion se presentan las variables Volumen de Microcrédito y PIB Real Comercio en
la Tabla 60:

Tabla 60
Variables de laregresion
Miles de dolares

X Y

Volumen PIB Real
Microcrédito Comercio

2005 1069345 3104184
2006 1191164 3260984
2007 1203149 3365406
2008 1503103 3586582
2009 1363865 3503294
2010 2185912 3724601
2011 2271739 3960725

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros / Banco Central del Ecuador
Elaboracién: Xavier Pino M.

Utilizando las herramientas de Excel se obtienen los siguientes resultados del modelo en la
Tabla 61:

Tabla 61
Estadisticas de laregresion
Coeficiente de correlacion mdltiple 0,932532803
Coeficiente de determinaciéon R"2 0,869617428
R"2 ajustado 0,843540914
Error tipico 114428,1624
Observaciones 7

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracién: Xavier Pino M.

De acuerdo al valor del coeficiente de correlacion, podemos afirmar que la variable X
(Volumen de Microcrédito) se encuentra asociada de una forma fuerte con la variable
dependiente (PIB Real Comercio) en un 93%. De acuerdo al coeficiente de determinacion
R2 podemos establecer que el 87% de la produccién real del sector Comercio puede ser
explicado por el volumen de microcrédito otorgado por el sistema financiero nacional.

Tabla 62
Andlisis de lavarianza 1
Gr_ados de Suma de Promedio de los = Valor critico de
libertad cuadrados cuadrados F
Regresion 1 4,36661E+11 4,36661E+11 33,34868368 0,0021893
Residuos 5 65469021719 13093804344
Total 6 5,0213E+11

Fuente: Informacién utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.
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Tabla 63
Analisis de la varianza 2

- - . - Inferior Superior Inferior | Superior
Coeficientes | Error tipico Estadisticot | Probabilidad 95% 95% 95.0% 95.0%
Intercepcion 2652641 153111,4147 17,3249061 1’1735745 2259055 | 3046226 | 2259055 | 3046226
Volumen
. Ly 0,55035 0,095300861 | 5,774831918 0,0021893 0,30537 | 0,79533 | 0,30537 | 0,79533
Microcrédito

Fuente: Informacioén utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.

Finalmente, con los datos obtenidos en las Tablas 62 y 63, la regresion queda de la
siguiente manera:

Y = 2652641 + 0,55035X

Prueba Global

Para verificar la validez del modelo de regresién multiple, procedemos a realizar la prueba
global:

Formulacion de Hipétesis:

Ha#0
La regla de decision es:
Si F < F critico se acepta Hp, es decir, si el valor critico de F > 5%, se acepta Hp.

Si F > F critico se acepta Ha, es decir, si el valor critico de F < 5%, se acepta Ha.

Si se acepta la hipétesis planteada (Hp), significa que el factor X no es relevante para
explicar los cambios en Y. De acuerdo a la tabla del analisis de la varianza, el F calculado es
33,34868368 (>F critico con 1 y 4 grados de libertad = 7,71) vy el valor critico de F es
0,0021893 (<5% de significacion), de lo cual se puede decir que la hipétesis planteada se
rechaza y se acepta la hip6tesis alternativa.

Por lo tanto, el volumen de microcrédito colocado por el sistema financiero nacional incide
positivamente en el volumen de la produccién real del sector del Comercio.

3.3.5. Produccién Real de Agriculturay silvicultura vs. Volumen de
Microcrédito

A continuacion se presentan las variables Volumen de Microcrédito y PIB Real Agricultura
en la Tabla 64:
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Variables de laregresion

Tabla 64

Miles de dolares
X Y
Volumen PIB Real
Microcrédito Agricultura
2005 1069345 1814314
2006 1191164 1877165
2007 1203149 1959415
2008 1503103 2061756
2009 1363865 2076144
2010 2185912 2062058
2011 2271739 2184676

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros / Banco Central del Ecuador
Elaboracién: Xavier Pino M.

Utilizando las herramientas de Excel se obtienen los siguientes resultados del modelo en la

Tabla 65:

Tabla 65
Estadisticas de la regresion
Coeficiente de correlacién multiple 0,804704036
Coeficiente de determinacién R"2 0,647548586
R"2 ajustado 0,577058303
Error tipico 83369,84467
Observaciones 7

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.

Elaboracién: Xavier Pino M.

De acuerdo al valor del coeficiente de correlacion, podemos afirmar que la variable X
(Volumen de Microcrédito) se encuentra asociada de una forma fuerte con la variable
dependiente (PIB Real Agricultura y Silvicultura) en un 80%. De acuerdo al coeficiente de
determinacion R2 podemos establecer que el 65% de la produccion real del sector
Agricultura y Silvicultura puede ser explicado por el volumen de microcrédito colocado por el

sistema financiero nacional.

Tabla 66

Analisis de la varianza 1

Grados de Suma de Promedio de los = Valor critico de
libertad cuadrados cuadrados F
Regresion 1 63850027828 63850027828 9,186352499 0,029051509
Residuos 5 34752655003 6950531001
Total 6 98602682832
Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.
Tabla 67
Analisis de la varianza 2
- - . - Inferior | Superior Inferior | Superior
Coeficientes Error tipico Estadisticot | Probabilidad 95% 95% 95.0% 95.0%
Intercepcién 1680737 111553,6123 | 15,06662949 | 2,33314E-05 | 1393979 | 1967495 | 1393979 | 1967495
Volumen
Microcrédito 0,2104 0,069434113 | 3,030899619 | 0,029051509 | 0,03196 | 0,38893 | 0,03196 | 0,38893

Fuente: Informacién utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.
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Finalmente, con los datos obtenidos en las Tablas 66 y 67, la regresion queda de la
siguiente manera:

Y = 1680737 + 0,2104X

Prueba Global

Para verificar la validez del modelo de regresién multiple, procedemos a realizar la prueba
global:

Formulacion de Hipétesis:

Ha#0
La regla de decision es:
Si F < F critico se acepta Hp, es decir, si el valor critico de F > 5%, se acepta Hp.

Si F > F critico se acepta Ha, es decir, si el valor critico de F < 5%, se acepta Ha.

Si se acepta la hipétesis planteada (Hp), significa que el factor X no es relevante para
explicar los cambios en Y. De acuerdo a la tabla del analisis de la varianza, el F calculado es
9,186352499 (>F critico con 1 y 4 grados de libertad = 7,71) vy el valor critico de F es
0,029051509 (<5% de significacién), de lo cual se puede decir que la hipétesis planteada se
rechaza y se acepta la hipotesis alternativa. Por lo tanto, el volumen de microcrédito
colocado por el sistema financiero nacional incide positivamente en el volumen de la
produccion real del sector de Agricultura y Silvicultura.

3.3.6. Produccién Real de Transporte, almacenamiento y comunicacion vs.
Volumen de Microcrédito

A continuacién se presentan las variables Volumen de Microcrédito y PIB Real Transporte
en la Tabla 68:

Tabla 68
Variables de la regresion
Miles de dolares

X Y
Volumen PIB Real
Microcrédito Transporte

2005 1069345 1510995
2006 1191164 1590241
2007 1203149 1639215
2008 1503103 1728525
2009 1363865 1792317
2010 2185912 1837464
2011 2271739 1949963

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros / Banco Central del Ecuador
Elaboracién: Xavier Pino M.
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Utilizando las herramientas de Excel se obtienen los siguientes resultados del modelo en la
Tabla 69:

Tabla 69
Estadisticas de laregresion
Coeficiente de correlaciéon mdultiple 0,897791054
Coeficiente de determinacion R"2 0,806028776
R"2 ajustado 0,767234532
Error tipico 73437,99151
Observaciones 7

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracién: Xavier Pino M.

De acuerdo al valor del coeficiente de correlacién, podemos afirmar que la variable X
(Volumen de Microcrédito) se encuentra asociada de una forma fuerte con la variable
dependiente (PIB Real Transporte, almacenamiento y comunicacion) en un 90%. De
acuerdo al coeficiente de determinacibn R2 podemos establecer que el 81% de la
produccion real del sector transporte, almacenamiento y comunicacion puede ser explicado
por el volumen de microcrédito otorgado por el sistema financiero nacional.

Tabla 70
Analisis de lavarianza 1
Gr_ados de Suma de Promedio de los = Valor critico de
libertad cuadrados cuadrados F
Regresion 1 1,12053E+11 1,12053E+11 20,77701944 0,006066976
Residuos 5 26965692986 5393138597
Total 6 1,39019E+11

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.

Tabla 71
Analisis de la varianza 2

Inferior | Superior | Inferior | Superior
95% 95% 95,0% 95,0%

Intercepcion 1291580 98264,22567 | 13,14395281 | 4,55104E-05 | 1038984 | 1544177 | 1038984 | 1544177

Volumen
Microcrédito

Coeficientes Error tipico Estadisticot | Probabilidad

0,27879 0,061162424 | 4,558181594 | 0,006066976 | 0,12157 | 0,43601 | 0,12157 | 0,43601

Fuente: Informacién utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.

Finalmente, con los datos obtenidos en las Tablas 70 y 71, la regresion queda de la
siguiente manera:

Y = 1291580 + 0,27879X

Prueba Global

Para verificar la validez del modelo de regresion multiple, procedemos a realizar la prueba
global:

Formulacion de Hipétesis:
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Hp=0
Ha#0
La regla de decision es:
Si F < F critico se acepta Hp, es decir, si el valor critico de F > 5%, se acepta Hp.

Si F > F critico se acepta Ha, es decir, si el valor critico de F < 5%, se acepta Ha.

Si se acepta la hipétesis planteada (Hp), significa que el factor X no es relevante para
explicar los cambios en Y. De acuerdo a la tabla del analisis de la varianza, el F calculado es
20,77701944 (>F critico con 1 y 4 grados de libertad = 7,71) y el valor critico de F es
0,006066976 (<5% de significacién), de lo cual se puede decir que la hipétesis planteada se
rechaza y se acepta la hipotesis alternativa. Por lo tanto, el volumen de microcrédito
colocado por el sistema financiero nacional incide positivamente en el volumen de la
produccién real del sector de transporte, almacenamiento y comunicacion.

3.4. Produccion agregada de los tres sectores vs. Volumen de
microcreédito

Finalmente calcularemos el coeficiente de determinacién y el coeficiente de correlacion que
la variable produccion agregada de los tres sectores del analisis mantiene con la variable del
volumen de microcrédito colocado por el sistema financiero nacional

Luego, realizaremos la prueba de hipotesis F para verificar la validez del modelo.
Ecuacion de regresion: Y = a + bX

Donde:

b: Coeficiente de regresion (variacion neta en Y por cada unidad de variacion de X).

X: Variable independiente. Cartera de microcrédito otorgado por las instituciones que
conforman el sistema financiero nacional.

Y: Produccidon agregada de los tres sectores (comercio, agricultura y silvicultura, y
transporte, almacenamiento y comunicacion).

3.4.1. Produccién Agregada Nominal de los tres sectores vs. Volumen de
Microcrédito

A continuacion se presentan las variables Volumen de Microcrédito y PIB Nominal 3
sectores en la Tabla 72:
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Tabla 72
Variables de laregresion
Miles de dolares

X Y
Volumen PIB Nominal

Microcrédito 3 sectores
2005 1069345 11102373
2006 1191164 12056593
2007 1203149 12761905
2008 1503103 15077059
2009 1363865 15375253
2010 2185912 16968706
2011 2271739 19000622

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros / Banco Central del Ecuador

Elaboracién: Xavier Pino M.

Utilizando las herramientas de Excel, en la Tabla 73 se obtienen los siguientes resultados

del modelo:

Tabla 73
Estadisticas de la regresion
Coeficiente de correlaciéon multiple 0,932571687
Coeficiente de determinacién R"2 0,869689951

R"2 ajustado

0,843627941

Error tipico

1117104,881

Observaciones

7

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracién: Xavier Pino M.

De acuerdo al valor del coeficiente de correlacion, podemos afirmar que la variable X
(Volumen de Microcrédito) se encuentra asociada de manera fuerte con la variable
dependiente (PIB Nominal 3 sectores) en un 93%. Mientras tanto, de acuerdo al coeficiente
de determinacién R2 podemos establecer que el 87% de la produccion nominal de los 3
sectores puede ser explicado por el volumen de microcrédito otorgado por el sistema
financiero nacional.

Tabla 74
Anadlisis de la varianza 1

Gr_ados de Suma de Promedio de los = Valor critico de
libertad cuadrados cuadrados F
Regresion 1 4,16432E+13 4,16432E+13 33,37002621 0,002186194
Residuos 5 6,23962E+12 1,24792E+12
Total 6 4,78829E+13

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.

Tabla 75
Andlisis de la varianza 2
- - . - Inferior | Superior | Inferior | Superior
Coeficientes Error tipico Estadisticot | Probabilidad 95% 95% 95.0% 95.0%
Intercepcion 6337311 1494750,113 | 4,239712705 | 0,008171851 | 2494934 | 1017968 | 249493 | 101796
\'/olum’er'\ 5,37448 0,930374606 | 5,776679514 | 0,002186194 | 2,98287 | 7,76608 | 2,9828 | 7,76608
Microcrédito

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.
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Finalmente, con los datos obtenidos en las Tablas 74 y 75, la regresion queda de la
siguiente manera:

Y = 6337311 + 5,37448X

Prueba Global

Para verificar la validez del modelo de regresién multiple, procedemos a realizar la prueba
global:

Formulacion de Hipétesis:

Hp

1
o

Ha#0
La regla de decision es:
Si F £ F critico se acepta Hp, es decir, si el valor critico de F > 5%, se acepta Hp.

Si F > F critico se acepta Ha, es decir, si el valor critico de F < 5%, se acepta Ha.

Si se acepta la hipétesis planteada (Hp), significa que el factor X no es relevante para
explicar los cambios en Y. De acuerdo a la tabla del analisis de la varianza, el F calculado es
33,37002621 (>F critico con 1 y 4 grados de libertad = 7,71) vy el valor critico de F es
0,002186194 (<5% de significacion), de lo cual se puede decir que la hipétesis planteada se
rechaza y se acepta la hipétesis alternativa. Por lo tanto, el volumen de microcrédito
colocado por el sistema financiero nacional incide de forma positiva en el volumen de la
produccion agregada nominal de los tres sectores analizados.

3.4.2. Produccién Agregada Real de los tres sectores vs. Volumen de
Microcrédito

A continuacién se presentan las variables Volumen de Microcrédito y PIB Real 3 sectores en
la Tabla 76:

Tabla 76
Variables de laregresion
Miles de doélares

X Y
Volumen PIB Real
Microcrédito 3 sectores

2005 1069345 6429493
2006 1191164 6728390
2007 1203149 6964036
2008 1503103 7376863
2009 1363865 7371755
2010 2185912 7624123
2011 2271739 8095364

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros / Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Xavier Pino M.
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Utilizando las herramientas de Excel se obtienen los siguientes resultados del modelo en la
Tabla 77:

Tabla 77
Estadisticas de laregresion
Coeficiente de correlaciéon mdultiple 0,90343671
Coeficiente de determinacion R"2 0,816197889
R"2 ajustado 0,779437466
Error tipico 264903,7342
Observaciones 7

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracién: Xavier Pino M.

De acuerdo al valor del coeficiente de correlacién, podemos afirmar que la variable X
(Volumen de Microcrédito) se encuentra asociada de una forma fuerte con la variable
dependiente (PIB Real 3 sectores) en un 90%. De acuerdo al coeficiente de determinacion
R2 podemos establecer que el 82% de la produccion real de los tres sectores puede ser
explicada por el volumen de microcrédito otorgado por el sistema financiero nacional.

Tabla 78
Analisis de la varianza 1
Grados de Suma de Promedio de los F Valor critico de
libertad cuadrados cuadrados F
Regresion 1 1,55808E+12 1,55808E+12 22,20316957 0,00528007
Residuos 5 3,5087E+11 70173988379
Total 6 1,90895E+12

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.

Tabla 79
Analisis de la varianza 2

Inferior | Superior | Inferior | Superior
95% 95% 95,0% 95,0%

4713799 | 6536117 | 4713799 | 6536117

Coeficientes Error tipico Estadisticot | Probabilidad

1,80809E-
05

1,03958 0,220623606 | 4,712023935 | 0,00528007 | 0,47245 | 1,60671 | 0,47245 | 1,60671

Fuente: Informacion utilizada en la disertacion.
Elaboracion: Xavier Pino M.

Intercepcion 5624958 354456,3213 | 15,86925619

Volumen
Microcrédito

Finalmente, con los datos obtenidos en las Tablas 78 y 79, la regresion queda de la
siguiente manera:

Y = 5624958 + 1,03958X

Prueba Global

Para verificar la validez del modelo de regresion multiple, procedemos a realizar la prueba
global:

Formulacion de Hipétesis:
Hp=0
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Ha#0
La regla de decision es:
Si F £ F critico se acepta Hp, es decir, si el valor critico de F > 5%, se acepta Hp.

Si F > F critico se acepta Ha, es decir, si el valor critico de F < 5%, se acepta Ha.

Si se acepta la hipétesis planteada (Hp), significa que el factor X no es relevante para
explicar los cambios en Y. De acuerdo a la tabla del analisis de la varianza, el F calculado es
22,20316957 (>F critico con 1 y 4 grados de libertad = 7,71) vy el valor critico de F es
0,00528007 (<5% de significacion), de lo cual se puede decir que la hipétesis planteada se
rechaza y se acepta la hipotesis alternativa. Por lo tanto, el volumen de microcrédito
colocado por el sistema financiero nacional incide de forma positiva en el volumen de la
produccion agregada real de los tres sectores analizados.
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Conclusiones

El crecimiento del Producto Interno Bruto real, durante el periodo analizado, ha sido
constante, incluso, en ocasiones, superando el promedio de la region. Esto se debe,
principalmente, al aumento de la inversién publica y del consumo en los hogares. El crédito
bancario al sector privado se ha expandido gracias a los excedentes de divisas con los que
cuentan las instituciones financieras. Los indicadores de oferta de crédito corroboran que la
expansion de la demanda interna irA acompafiada del incremento del consumo privado,
pues en los estandares especificos para el otorgamiento de crédito se observa un aumento
en los montos de la oferta para los segmentos productivos de vivienda y microcrédito.

Las instituciones financieras muestran ser menos restrictivas al ofrecer tasas de interés mas
bajas y mejores plazos en los otorgamientos del crédito, por lo que se percibe un incremento
en las solicitudes de crédito. En el segmento del microcrédito, las mayores solicitudes de
crédito las reportaron las ramas de actividad del comercio, agricultura y silvicultura, y
transporte, almacenamiento y comunicacioén siendo los principales destinos de dichos
fondos el capital de trabajo, la inversion y la adquisicién de activos.

La evolucion positiva de la profundizacion financiera del sistema financiero nacional
responde a un incremento mas que proporcional de la cartera de crédito respecto al
crecimiento del PIB nominal. Se registré un incremento con movimientos anuales al alza,
debido a una mayor tasa de crecimiento, en el periodo analizado, de la cartera de
microcrédito que fue del 278% respecto al crecimiento del PIB que fue del 88,37%. Las
condiciones del microcrédito fueron dadas para estimular principalmente el crecimiento de
las pequefias y medianas empresas, y una mayor profundizacion financiera en areas
urbanas, urbano marginales y rurales del pais.

El microcrédito ha experimentado una expansion que ha dejado sin validez los prejuicios
convencionales de la banca privada. El éxito ha ido mas alla de lo que se podria esperar,
durante esta Ultima décadas se ha consolidado en el pais como el intermediario financiero al
alcance de todos. Al margen de la banca publica y de los prestamistas informales, las
instituciones de microfinanzas han sido las actividades de promocion y financiacién del
desarrollo econémico y social de mas rapido crecimiento que ha experimentado el pais
durante los ultimos diez afios.

La experiencia ha puesto de manifiesto que la falta de garantias no puede ser obstaculo
para conceder créditos a los mas pobres, y que éstos son capaces de cubrir sus
obligaciones crediticias, reduciendo los niveles de morosidad significativamente en el
periodo analizado, con el objetivo de poder superar el umbral de la pobreza y generar
fuentes estables de ingresos si se les permite el acceso a las fuentes de financiacion.

El coeficiente de correlacion hallado en el analisis de correlacion, demostré que la variable
Cartera de Microcrédito otorgado por el SFN se encuentra relacionada de forma directa y
fuerte con la variable de produccién real agregada de los tres sectores en estudio en un
99%. Asimismo, la regresion del modelo confirmé que la variable Volumen de Microcrédito
colocado por las instituciones que conforman el SFN se encuentra relacionada en forma
directa y fuerte con la variable de produccion nominal agregada de los tres sectores de
analisis en un 93%.
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Las relaciones encontradas entre las microfinanzas y su contribucion al crecimiento
econdmico de cada sector, permiten sefialar que durante el periodo analizado las
instituciones que han realizado actividades de microfinanzas, han contribuido de una
manera importante a canalizar recursos financieros hacia sectores que generalmente sufren
de racionamiento de crédito por parte de la banca privada, como son el agricola, el silvicola,
de transporte y de comunicaciones.

Los resultados obtenidos a nivel de volumen de crédito otorgado por el sistema financiero
nacional, refleja la limitada cantidad de recursos financieros canalizados al microcrédito,
siendo un segmento sumamente importante de la economia ecuatoriana y que posiblemente
estd sujeto a la explotacion de prestamistas informales, como son los denominados
“chulqueros”.

A pesar de que a nivel agregado todavia no se ha conseguido demostrar que los programas
de microcréditos tengan influencia sobre la tasa de crecimiento nacional, es preciso
reconocer que dicha realidad no disminuye la importancia que los mismos poseen en su
labor de reduccién de la pobreza. Actualmente, los microcréditos se han convertido en una
popular, aunque controvertida herramienta para permitir el desarrollo de miles de personas.

101



Recomendaciones

Las microfinanzas deben ser parte de las estrategias del gobierno para disminuir los niveles
de pobreza y pobreza extrema en el pais, lo cual contribuird para alcanzar el crecimiento
econdémico. Es fundamental que se implementen politicas de promociéon de empleo
productivo a partir del fomento de micro, pequefias y medianas empresas, a través del
acceso al crédito, justamente para los segmentos de la poblacibn que sufren de
racionamiento de crédito por parte de la banca privada.

Las politicas sobre el gasto social del gobierno deben ir a la par con las politicas de
canalizacion de créditos, y deben también estar localizadas en las areas geogréficas y
poblacionales de alcance de las microfinanzas. El microcrédito por si solo no puede
solucionar los problemas de pobreza y crecimiento econémico, por lo que debe ser parte de
un conjunto de politicas de desarrollo humano que fomenten fuentes de empleo, educacion,
salud e infraestructura basica para disminuir la inequidad social e impulsar el desarrollo
socio-econdmico del pais.

Las politicas de regulacion financiera relacionadas con instituciones de microfinanzas deben
procurar encaminarse hacia un adecuado control y supervisién, pero sin perder de vista que
el tratamiento regulatorio debe ser diferente al aplicado a los bancos privados. Una
regulacion mal empleada puede desfigurar la razon de ser de las instituciones de
microfinanzas y el objetivo que cumplen en el desarrollo econémico del pais y en la
disminucion de la pobreza.

Se recomienda reducir el costo del microcrédito, a través de una mayor eficiencia de parte
de las instituciones de microfinanzas, debido a que se ha demostrado que éste conlleva un
impacto fuerte y positivo en los niveles de produccion tanto nominal como real del pais.

La actividad comercial en la economia no puede crecer eficientemente sin un crecimiento
paralelo de los demés sectores econdémicos como el de la produccién de bienes, por lo tanto
se recomienda la implementacion de politicas publicas, tales como la preferencia por el
porcentaje de valor agregado nacional, que fomenten la produccién de productos
nacionales, sustituyendo las importaciones.

Al ser un pais primario exportador, se deberia profundizar el fomento al sector agricola a
través de inversién en nuevas tecnologias e inclusion en mercados internacionales.

Se deberia modernizar al sector del transporte, almacenamiento y comunicacion para que
este resulte mas eficaz en su manejo; se deberia invertir principalmente en la modernizacion
del servicio de transporte pubico y la construccion de nuevos medios de transporte que
faciliten la movilizacion de la poblacion.
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