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Resumen

La presente disertacion estudié el segmento 1 de cooperativas de ahorro y crédito en funcion
de determinar su evolucién y niveles de eficiencia y sostenibilidad financiera, durante el
quinquenio comprendido entre los afios 2010 y 2015. Para lo cual se realiz6 una descripcion
tedrica del mismo, desde sus origenes hasta la situacion actual, seguida de una
caracterizacion en donde se interpret6 su dindmica de crecimiento y posteriormente se realizo
un analisis financiero en el cual se interpretaron los principales indicadores de desempefio y
evolucién del segmento. Se disefié un modelo de calificacion CAMEL con el cual se determiné
el nivel de sostenibilidad del segmento, mediante el uso de una serie de indicadores de cinco
distintas categorias. Finalmente se realizd una descripcion del contexto econdémico-financiero
en el cual se desenvuelven las instituciones estudiadas y se realiza un analisis a futuro donde
se detallaron las perspectivas de evoluciéon del segmento. Una vez que se realizd lo
mencionado se concluyé que las cooperativas de ahorro y crédito de primer piso
pertenecientes al segmento 1 se consideran como instituciones sostenibles y medianamente
sostenibles que han venido y continuaran experimentado un proceso de crecimiento siendo
muy importantes para la estabilidad no solo del sistema financiero popular y solidario, si no
del sistema financiero nacional en su conjunto.

Palabras clave: cooperativas de ahorro y crédito, CAMEL, eficiencia, sostenibilidad, sistema
financiero popular y solidario.



Abstract

This dissertation studied the segment 1 of the Ecuadorian Credit Unions to determine their
evolution, efficiency and c¢ levels within 2010 and 2015. The investigation begins with a
theoretical description of the study object through the time. Then the study exposes a
characterization of the segment financial evolution using the main performance ratios. The
investigation includes a CAMEL model of valuation which leads to determine the sustainability
and efficiency levels of the credit union’s. Finally there is a financial description of the
Ecuadorian Credit Unions context, which provides the data to make projections of the coming
years. Once the study was concluded, one of the main results was that the Ecuadorian Credit
Unions can be considered mostly as sustainable institutions, which have been suffering a
growing process very important for the national financial system stability.

Key words: Credit Union, CAMEL, efficiency, instituciones sostenibles, financial system
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Introduccion

Los intermediarios financieros desempefian diversas funciones, tales como: recoleccion y
procesamiento de informacion sobre posibilidades de inversion, monitoreo de agentes,
movilizacién y la asignacion del ahorro, manejo de portafolios con distintos niveles de riesgo
y la reduccion de costos (Albuja, 2011). Por lo tanto, la clasificacion de una institucion
financiera depende en el grado en el cual cumpla una o varias de estas funciones. Segun las
funciones permitidas en el Cédigo Organico Monetario y Financiero (COMF) las cooperativas
de ahorro y crédito ecuatorianas, las mismas que se definen como el objeto de estudio de la
presente investigacion, se caracterizan por realizar principalmente gestion de activos, por lo
tanto canalizan los niveles de ahorro hacia el consumo y la inversion a través de productos de
crédito.

Las cooperativas de ahorro y crédito han permitido el acceso a financiamiento a personas de
escasos recursos y capacidades, generalmente excluidos por el sistema bancario tradicional,
a la vez que se han fomentado actividades de emprendimiento de pequefia escala que han
permitido la mejora de las condiciones de vida de quienes han podido acceder a créditos.
Motivado por la proliferacion de este tipo de instituciones observado durante los dltimos afios,
el autor de la presente disertacion pretende determinar el nivel de sostenibilidad financiera y
eficiencia de las cooperativas de ahorro y crédito del segmento 1, las cuales se consideran
como las mas grandes e importantes, con el fin de realizar un diagnéstico de su evolucién y
situacion actual para identificar sus principales fortalezas y principales debilidades y de esta
manera recomendar acciones que permitan constituir un sistema cooperativo mas eficiente,
solido y sostenible en el tiempo.

Analizar la sostenibilidad en el tiempo de las cooperativas de ahorro y crédito se justifica
puesto que “el acceso a los servicios financieros constituye un factor decisivo para impulsar
el desarrollo econémico y el bienestar de la sociedad” (CAF, 2011:3), por lo tanto fortalecer el
sector financiero popular y solidario mejorando las condiciones de estabilidad se ha convertido
en una prioridad del Estado.

De la misma manera el aporte generado por las recomendaciones que se lograrian después
de realizar la investigacion tiene una justificacién social, ya que de mejorar las condiciones de
sostenibilidad y eficiencia del sector cooperativo estudiado se generaria un beneficio tanto a
los socios activos como a los socios potenciales y con esto se incrementaria la profundidad y
el nivel de bancarizacién de la sociedad en su conjunto. Por otro lado, al incrementar la
cantidad de ahorro presente en las cooperativas se lograria incrementar los niveles de cartera
generando dinamismo en sectores productivos y en los niveles de consumo de familias que
Nno poseen acceso en las instituciones financieras privadas.

En el primer capitulo de la disertacién se realizan dos tipos de analisis que se basan
principalmente en la cuenta de balance de activos: el primero corresponde a un analisis



horizontal donde se presentan los resultados para cada afio del periodo estudiado ademas de
gréficos de composicidon de las principales cuentas de estudio. Posteriormente se realiza un
analisis horizontal que permite evidenciar y estudiar la evolucién del desempefio financiero
del segmento analizado. Ambos analisis incluyen indicadores de concentracion, calidad de
activos y crecimiento.

Los resultados obtenidos demuestran que el segmento 1 de cooperativas de ahorro y crédito
han mostrado un crecimiento en cada afio del periodo estudiado; sin embargo, es un proceso
gue se encuentra en desaceleracién. De igual manera se evidencidé que existe un proceso de
concentracion creciente de mercado y una especializacion del segmento en el sector de
crédito destinado al consumo.

En el segundo capitulo se realiza un andlisis de la evolucion de los principales indicadores de
eficiencia y se explica la metodologia del disefio del modelo de calificacion de instituciones
CAMEL, en el mismo se analiza una serie de indicadores que corresponden a las categorias
de: solvencia de capital, calidad de activos, gestion y eficiencia administrativa, rentabilidad y
liquidez. Se realiza un andlisis por cada categoria y posteriormente se presenta el ranking de
calificaciones.

Los resultados del capitulo muestran un proceso de mejora en los indicadores de eficiencia
mientras que el modelo de clasificacion CAMEL permite sostener que en el pais no existe
ninguna cooperativa que pueda ser considerada como muy sostenible. Ademas que se
demuestra que no hay correlacion entre el tamafio de activos ni los niveles de eficiencia o
sostenibilidad financiera.

En el tercer capitulo se realiza una contextualizacion del segmento dentro de la economia
nacional y una comparacion con el sistema financiero. De la misma manera se realiza una
serie de proyecciones con el objetivo de evidenciar las perspectivas de evolucion a futuro del
segmento 1 de cooperativas de ahorro y crédito.

Los resultados del tercer capitulo permiten sostener que el segmento estudiado es cada vez
mas importante para el sistema financiero y para la economia nacional. Se observa también
la diferencia de tamafio existente entre las instituciones analizadas y los bancos privados.
Finalmente gracias a la proyeccion de datos se permite determinar que el segmento
continuara su dinamica de crecimiento y su proceso de concentracion sin llegar a ser
considerado como un problema de poder de mercado.

En ultimo lugar se presentan las conclusiones y recomendaciones a las que se lleg6 después
del trabajo realizado, las mismas que deberian ser consideradas tanto por organismos de
control como por futuras, puesto que se muestran importantes casos de estudio y futuros
investigadores, ya que se proponen varias lineas de investigacion a futuro.



Metodologia del trabajo

Al cierre del afio 2015 el segmento 1 de cooperativas de ahorro y crédito se componia por 25
instituciones; sin embargo se excluyé del analisis a la institucion FINANCOOP puesto que
cumple las funciones de caja central de segundo piso y no mantiene relaciones con clientes
como si lo hacen las demas cooperativas. Por lo tanto, el objeto de estudio de la presente
disertacion son las 24 cooperativas de primer piso del segmento 1. A partir de este momento,
se deja en claro que cada vez que se menciona “el segmento 1” se hace referencia al objeto
de estudio a menos que se sostenga lo contrario.

Preguntas de Investigacion

Pregunta general

¢De qué manera la eficiencia y el desempefio financiero de las cooperativas de ahorro y
crédito del segmento 1 durante el periodo 2010 — 2015 han afectado la sostenibilidad
financiera en el sector?

Preguntas especificas

¢ Cual ha sido el desempefio financiero de las cooperativas de ahorro y crédito del segmento
1 durante el periodo 2010 — 2015?

¢ Cudl ha sido la evolucion y situacion actual de los niveles de eficiencia y sostenibilidad
financiera de las cooperativas de ahorro y crédito del segmento 1 durante el periodo 2010 —
20157

¢,Cuales son las perspectivas de evolucién a futuro del segmento 1 de cooperativas de ahorro
y crédito ecuatorianas?

Objetivos de Investigacion

Objetivo General

Determinar la incidencia que ha tenido la eficiencia y el desempefio financiero de las
cooperativas de ahorro y crédito del segmento 1 durante el periodo 2010 — 2015, sobre los
niveles de sostenibilidad financiera.
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Objetivos Especificos

Evaluar la evolucion del desempefio financiero de las cooperativas de ahorro y crédito del
segmento 1 durante el periodo 2010 — 2015

Analizar la evolucion y situacion actual de los niveles de eficiencia y sostenibilidad financiera
de las cooperativas de ahorro y crédito del segmento 1 durante el periodo 2010 — 2015

Identificar las perspectivas de evolucion a futuro del segmento 1 de cooperativas de ahorro y
crédito ecuatorianas

La investigacion titulada: analisis de la sostenibilidad financiera y eficiencia de las
cooperativas de ahorro y crédito del segmento 1. Periodo 2010 - 2015 es de caracter
descriptivo pues identificé la evolucién y las principales caracteristicas del objeto de estudio.
De la misma manera, se realizé una investigacién principalmente cuantitativa ya que los datos
recolectados tuvieron su fuente en balances generales, boletines estadisticos e informes
mensuales de transparencia de datos.

Los datos con los que esta disertacion trabajé son de dominio publico y deben ser entregados
mensualmente al organismo de control, el cual los resume en un boletin de libre acceso
disponible en su portal web.

Para realizar el andlisis se utiliz6 la metodologia CAMEL, misma que retne un conjunto de
indicadores para cada categoria de analisis y los pondera en funcién de realizar un ranking
que ordene a la instituciones estudiadas en funcién de parametros definidos, lo cual permitié
identificar los niveles de sostenibilidad y eficiencia financiera. En funcion de las necesidades
propias de este estudio se desarrollaron nuevos indicadores financieros y de eficiencia que
permitieron inferir de mejor manera un analisis 6ptimo.

Cuadro de variables e indicadores

El siguiente cuadro muestra las variables e indicadores de mayor importancia en la realizacion
del estudio. Los indicadores son de elaboracién propia una vez obtenidos los datos desde la
fuente primaria.
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Objetivo Concepto Variable Indicador Fuente
Evaluar la evolucién
del desempeno Evoluciéon de Saldo de activos Boletines
financiero de las Activos Composicidn de estadisticos sector
cooperativas de o activos cooperativo
" Desempefo . . . .
ahorro y crédito del Financiero Morosidad Composicidn de disponibles en la
segmento 1 cartera Superintendencia
durante el periodo Cartera IHH de Economia
2010 - 2015 IC Populary Solidaria
Concentracion (SEPS)
Analizar la
evolucion y
situacion actual de Retorno sobre .
. . Boletines
los niveles de Activos o
S L estadisticos sector
eficiencia y Eficiencia . Retorno sobre .
. . . Rentabilidad . . cooperativo
sostenibilidad Financiera Patrimonio . .
: . - disponibles en la
financiera de las A Sostenibilidad . .
. - Sostenibilidad . . Superintendencia
cooperativas de | Sostenibilidad Financiera ,
- . . e de Economia
ahorro y crédito del Financiera L Sostenibilidad .
Eficiencia . Popular y Solidaria
segmento 1 Operativa
. S (SEPS)
durante el periodo Tasa de eficiencia
2010-2015 Operativa
Resultados
obtenidos durante
. Ranking financiero | la investigacidn.
Identificar las
. CAMEL
perspectivas de .
. . . Boletines
evolucién a futuro Situacion L ‘o
Participacion enla | estadisticos sector
del segmento 1 de ., actual , .
. Evolucion economia cooperativo
cooperativas de L. . .
. econdmica . disponibles en la
ahorro y crédito Crecimiento . . .
. Activos proyectados | Superintendencia
ecuatorianas ,
de Economia
IHH proyectado Populary Solidaria
(SEPS)

Elaborado por: Héctor Silva
Fuente: Boletin Microfinanciero Anual 41 — Red Financiera Rural



Fundamentacion Teoérica

Financiamiento

Teoria del crédito

Adam Smith inicia su obra en un tiempo en el cual el dinero estaba asociado con los metales
preciosos y se creia que era la Unica forma en la que el dinero existia. Sin embargo, Smith
identifica que tanto la plata como el oro no eran riqueza propiamente dichos, si no era su
capacidad de compra lo que constituia verdaderamente su riqueza. Por lo tanto, Smith define
al dinero como la rueda por la cual circula la riqgueza (Innes, 1914:1).Desde esta definicion es
mucho lo que se ha aportado en el tema, por ejemplo Marshal crea muchas divisiones para el
capital: Nacional, social y personal. Sin embargo toda persona que se dedique a la banca o al
comercio sostiene que existe solo un tipo de capital, el cual es el dinero, y toda actividad
comercial estd basada en dicha proposicion (Innes, 1914:2). La forma de entender lo
establecido hasta el momento de una manera precisa es la teoria del crédito.

La teoria del crédito, establecida por Innes (1914) es la siguiente: una venta y una compra es
el cambio de un bien por crédito. Por lo tanto, el valor del crédito o del dinero no depende del
valor de ningun metal, sino recae sobre el derecho que obtiene el acreedor de recibir su pago
y en la obligacion del deudor de pagar. De la misma manera Innes (1914), sostiene que en la
practica no es necesario para un deudor adquirir crédito con las mismas personas de quien
es deudor. El hecho de que todos los individuos tengan la capacidad de ser vendedores y
compradores, los convierte simultdneamente en acreedores y deudores entre ellos, pero es
la eficiente maquinaria bancaria que actia como compradora de créditos. De esta manera,
los créditos y las deudas de una sociedad se centralizan y organizan en una institucion
bancaria.

Motivo Financiamiento

Para ampliar las bases teéricas del financiamiento se utiliza la linea de pensamiento
keynesiano, pues su maximo exponente sostiene que en el mundo existen una gran cantidad
de activos reales que constituyen nuestra riqgueza. Sin embargo, los duefios nominales de
estos activos han tenido que pedir dinero prestado para ser poseedores de los mismos, y una
parte considerable de este financiamiento se da mediante el sistema bancario, el cual se
establece como garantia entre los depositantes que le confian dinero y los clientes
prestatarios que lo reciben para la compra de activos reales (Keynes, 1972:151). Keynes
sostiene que el dinero se conecta con el financiamiento de una manera dindmica a través del
tiempo, en forma de anualidades y vencimientos. De tal manera el flujo del dinero desde los
depositantes hacia las firmas, es una respuesta a las ganancias futuras esperadas y es
financiado por los beneficios obtenidos (Minsky, 1992:3).
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De la misma manera, Jiménez (1994: 27) sefiala que la inversion que forma parte del gasto
agregado es autbnoma respecto al ingreso, por lo tanto la inversion en capital nuevo requiere
de financiamiento para ser llevada a cabo. Es aqui donde se hace necesaria la presencia del
sistema financiero, el cual crea dinero para realizar la inversion requerida. Por su parte Keynes
y Moggridge (1989:207-208) reconocen la brecha temporal existente entre el momento en el
cual se toma la decision de invertir y el momento en el cual se ahorra e invierte. Al hablar de
inversion es importante reconocer que es el punto de partida en la producciéon de nuevos
bienes de capital, que a su vez generarian mayores niveles de ingresos, ahorro y finalmente
consumo.

Por lo mencionado hasta el momento, Keynes adiciona a los motivos transaccion, que se
refiere a la cantidad de dinero necesaria para transacciones cotidianas; precaucion, para
contingencias e imprevistos; y especulacion, que se refiera a retener el poder de compra en
funcién de ganancias futuras (Shapiro et al, 1983:19). El motivo financiamiento, el cual
convierte al dinero en una variable enddgena pues el sistema financiero, al proporcionar
liguidez, cumple un proceso de creacion del mismo.

Circulo de Financiamiento

Una vez presentados los conceptos teéricos sobre el crédito y el financiamiento, resulta
necesaria entender su relacion con la inversion, pues es debido a las decisiones de inversién
por parte de los individuos que el financiamiento resulta necesario.

La produccion requiere financiamiento y si el individuo no posee la cantidad necesaria para
invertir, el financiamiento tendra su origen en el crecimiento anual de los ahorros sociales, los
cuales provienen, una parte de la abstinencia y otra de las ganancias de algin empresario
gue ha innovado con éxito (Schumpeter, 1967:82-83). Una conclusion a la que llega Keynes
(1989) es que el financiamiento no tiene nada que ver con el ahorro, debido a la brecha
temporal previamente explicada, que existe entre la inversion y el ahorro. En conclusion “no
hay pues ahorro que no sea generado por la inversion y, por tanto, no puede haber ahorro
alguno que preceda a la inversion. Su financiamiento puede ser visto como parte de un fondo
revolvente” (Jiménez, 1994:29). De esta manera se observa que el crédito al cual acceden los
inversionistas es parte de un flujo permanente que retorna al sistema bancario
reestableciendo la liquidez inicial de las instituciones.

Una vez establecido que el sistema bancario funciona como un circulo de financiamiento;
debido a que no existe ningun requerimiento para que el sistema bancario restablezca su
posicion de liquidez inicial antes de realizar nuevos préstamos, mismos que pueden ser
considerados como creacion enddégena de dinero; y su importancia en el flujo de inversiones
al manejar y centralizar los créditos se procede a fundamentar de manera tedrica el sistema
financiero como tal.
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Equilibrio general y sistema financiero

Freixas (1999) presenta un modelo de equilibrio general del tipo Arrow-Debreu, el cual incluye
el sector financiero?. Las decisiones financieras del modelo son representadas en la Figura 1.
Para facilitar su entendimiento, cada agente se representa con su propio subindice: para las
empresas “f’, para los consumidores (hogares) “h”, y para los bancos “b”.

El modelo tiene dos periodos (t= 1, 2), en donde existe un solo bien fisico, que en el inicio
pertenece a los consumidores. Una parte del bien es consumido en el tiempo 1, y el resto es
invertido por las empresas para producir consumo en el tiempo 2. Todos los agentes se
comportan de manera competitiva y asume una empresa, un consumidor y un banco
representativos.

Figura 1: Decisiones econdmicas de los agentes

Mercados Financieros

Bf+ Br= Bn
Empresas Hogares
Activos Pasivos Activos Pasivos
Inversién | Titulos By Titulos Ba Ahorros §
Préstamos L Depdsitos D*

T

Sistema Finangiero

Activos Pasivos v
Préstamos L* Titulos By
Depositos D

Fuente: Freixas, Rochet, Rabasco & Toharia, 1999
Elaborado por: Héctor Silva

La Figura 1, muestra el flujo de recursos presente en el sistema financiero, es un proceso que
sucede de manera simultdnea. En la figura, un superindice positivo (+) significa oferta de
recursos, mientras que un superindice negativo (-) significa demanda de recursos.

Una vez presentado la caracterizaciéon de modelo propuesto por Freixas (1999) se procedera
a desarrollarlo:

1 Originalmente Freixas (1999) incluye la banca, pero por el objeto de la presente se ha cambiado por
sistema financiero para facilidad del lector.

15



El consumidor

El consumidor elige un perfil de consumo ( C:1, C;) y distribuye sus ahorros S entre depdsitos
en una institucion financiera D*y titulos B, tal que maximicen su funcién de utilidad sujeto a
Sus restricciones presupuestarias:

maxU (C;,C,) s.a.
Ph C1+ Bh+ D+= Wq
pC, = mp+ m, + (1 +7)By, + (1 + 1p)Dy

Siendo:

W1 la dotacion inicial del bien de consumo

p el precio de C,

T Y o representan los beneficios de la empresa y la institucion
financiera, que se reparten entre los consumidores-accionistas
en el tiempo t=2

ryro son las tasas de interés pagadas por los titulos y los depdsitos

Pn corresponde al programa del consumidor.

En el modelo presentado, los titulos y depdsitos son sustitutos perfectos por lo que el
programa del consumidor (Pn) solo tiene una solucion interior cuando la tasa de los titulos y
los depésitos son iguales (r =rp) (Freixas et al., 1999:9).

Laempresa

La empresa elige su nivel de inversion | y su financiamiento, a través de créditos de
instituciones financieras L~ o emitiendo titulos By, de tal manera que maximice su beneficio:

maxm; S.a
p, {me=pf (D - A +7r)B—(1+1)L

I = Bs+ Ly
Siendo:
f La funcion de produccion de la empresa representativa
r. Tasa de interés de los préstamos

Ps corresponde al programa de la empresa
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De la misma manera que con los consumidores los préstamos y los titulos son sustitutos
perfectos por lo que el programa de la empresa (Ps) solo tiene una solucion interior cuando la
tasa de los titulos y los préstamos son iguales ( r = r.) (Freixas et al., 1999:9).

La institucién financiera

Elige su oferta de préstamos L*, su demanda de depdésitos D, y la emision de titulos By, de tal
manera que se maximicen sus beneficios:

max 7,
p, {mp= 1 L"—7rB, — 1D~
Lt= B, + D~
Siendo:
Po corresponde al programa de la institucion financiera

Equilibrio general

Freixas (1999) concluye gue el equilibrio general esta caracterizado por un vector de tasas de
interés (r, r. o) y tres vectores con niveles de oferta y demanda:

o Para el consumidor (C4, Cz, Bn, DY)
o Paralaempresa(l, By, L)
o Para lainstitucion financiera (L*, By, D)

Dicho esto, se comprueba que cada agente se comporta 6ptimamente y los mercados se
vacian, de esta forma;

Mercado de bienes =S
Mercado de depdsitos D* = D-
Mercado de crédito L™ = L
Mercado de bonos By, = B + By

o O O O

Por lo tanto, queda claro que el Unico equilibrio posible es aquel en el cual todas las tasas de
interés se igualan, es decir r = r_ = rp. En este caso, los bancos obtienen necesariamente un
beneficio nulo en el equilibrio. Ademas, sus decisiones no influyen en otros agentes, esto
debido a que los hogares son completamente indiferentes entre depdsitos y titulos y las
empresas son completamente indiferentes entre el crédito bancario y los titulos. Entonces a
manera de conclusion del modelo “si las empresas y los consumidores tienen libre acceso a
los mercados financieros perfectos, en un equilibrio competitivo, las instituciones financieras
tienen beneficio nulo y el tamafio y composicion de las mismos no afecta a otros agentes
economicos” (Freixas et al., 1999:10).
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Sistema Financiero

El sistema financiero es aquel que capta recursos de las unidades de gasto con superauvit,
llamados prestamistas, y canaliza ese ahorro hacia las unidades de gasto con déficit, lamados
prestatarios (Samartin, 2004). De la misma manera Romero (s.f) sefiala las funciones
generales del sistema financiero, como contribuir con el logro de los objetivos de estabilizacion
y crecimiento econdmico de un pais, también posee ciertas funciones especificas como la
creacion, intercambio, transferencia y distribucion de activos y pasivos financieros.

Ademas de las funciones mencionadas Merton (1995) distingue seis funciones béasicas que
son comunes para todo sistema financiero incluso a través del tiempo, las cuales son
enumeradas a continuacién: 1) Proveer un sistema de pagos para el intercambio de bienes y
servicios. 2) Provee de un mecanismo que permita acumular fondos para llevar a cabo
grandes proyectos empresariales. 3) Permite transferir recursos econdmicos a través del
tiempo, regiones geogréficas e industrias. 4) Permite manejar la incertidumbre y controlar el
riesgo. 5) Provee informacion sobre precios de tal manera que ayuda a coordinar la toma de
decisiones en varios sectores de la economia. 6) Permite lidiar con la asimetria de informacién
y los problemas de incentivos.

Entonces si el sistema financiero funciona de manera fluida, se facilita la asignacion eficiente
del consumo de los hogares a lo largo de toda su vida y la asignacion eficiente del capital
fisico a sus usos mas productivos en el sector empresarial (Merton, 1995). El sistema
financiero también se caracteriza por ser dindmico tal como lo sostiene Minsky, quien tras
ocupar los elementos teéricos de Keynes, establece que la economia se desarrolla en un
contexto capitalista con activos de capital caros en un sistema financiero complejo vy
sofisticado. (Minsky, 1992:2). Por su parte Freixas (1999) sostiene que “los mercados
financieros han evolucionado y en los Gltimos afios han surgido innovaciones financieras a un
ritmo espectacular’ (Freixas et al., 1999:3). Estas proposiciones permiten caracterizar al
sistema financiero como dinamico y de constante evolucién, hecho que sera profundizado
més adelante.

Intermediacion Financiera

Una vez establecido los fundamentos teéricos que caracterizan al sistema financiero, se
procede a definir de manera tedrica el concepto de intermediacion financiera. Samartin (2004)
sostiene que los intermediarios financieros aparecen debido a las imperfecciones de mercado
ya que si el mercado fuera completo, las instituciones financieras serian irrelevantes. Resulta
importante establecer que la asimetria de informacion es una de las principales causas de
fallas de mercado y como se dijo anteriormente; es el sistema financiero, a través de las
instituciones que lo conforman, el encargado de resolver dichos problemas.
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De la misma manera Leland y Pyle (1977) consideran un mercado de crédito que presenta
informacién asimétrica, por lo tanto los empresarios resuelven parcialmente la falla de
mercado provocada por la asimetria de informacion incurriendo en un costo de sefalizacion,
al sefialar la calidad de sus proyectos al mercado. Sin embargo, se sostiene también que el
costo incurrido hubiera sido innecesario de existir una coalicién de prestatarios, que seria el
intermediario financiero, el cual entregaria informacién sobre cada prestatario a menor costo
que el incurrido por los mismos.

Freixas (1999) realiza un andlisis de analogias entre su definicion de intermediario financiero
y la teoria de la organizacion industrial. Sostiene que, un intermediario financiero “es un agente
econémico especializado en comprar y vender, simultaneamente, instrumentos financieros”,
realizando la analogia con el intermediario o minorista presentado en la teoria de la
organizacion industrial, el cual compra bienes a los productores y los vende al consumidor
final. Dicha teoria justifica su existencia debido a la presencia de fricciones en las tecnologias
de transaccién. Analogamente las instituciones financieras pueden ser vistas como minoristas
de valores financieros: compran valores emitidos por los prestatarios, como préstamos; y los
venden a los prestamistas, al recolectar depdsitos.

La analogia antes presentada, simplifica excesivamente la esencia de la intermediacion
financiera, por lo que Freixas (1999) aclara dos diferencias importantes, sefaladas a
continuacién: 1) “Los intermediarios financieros lidian con contratos financieros, que no
pueden ser facilmente revendidos, a diferencia de los valores financieros, como acciones y
bonos, que debido a su anonimato son mas faciles de negociar’ (Freixas et al., 1999:15). 2)
Las caracteristicas de los contratos emitidos por los prestatarios son usualmente diferentes a
aquellas deseadas por los inversores, por lo que los intermediarios financieros estan
presentes para realizar una transformacion financiera de dichos contratos

Funciones del intermediario financiero

Hasta el momento se ha definido de manera general en que consiste el proceso de
intermediacion financiera, a continuacion se caracterizaran las funciones especificas de un
intermediario financiero en el contexto del sistema en el que se desenvuelven. Un
intermediario financiero es aquella “institucion cuyas operaciones corrientes consisten en
conceder préstamos y recibir depésitos del publico” (Freixas et al., 1999:1).

Las principales funciones de un intermediario financiero definidas en la teoria actual, se
dividen en cuatro categorias principales: 1) Brindar servicios de liquidez y pago. 2)
Transformacion de activos. 3) Gestion de riesgo. 4) Procesamiento de informacion y monitoreo
de prestatarios.
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Sin embargo, y es un hecho que se debe tomar en cuenta por el objeto de estudio de la
presente disertaciébn, no todas las instituciones realizan todas las funciones antes
mencionadas, por lo que se presentara una definicion detallada de cada una.

Brindar servicios de liquidez y pago

El modelo tradicional de Arrow-Debreu (1954) plantea que el rol de dinero se justifica, entre
otros, por la existencia de los costos de transaccién. De la misma manera, debido a la
existencia de fricciones en las tecnologias de transaccion, resulta mas eficiente cambiar
bienes y servicios por dinero que entre ellos a través del trueque. Asi el dinero evoluciona de
ser un commodity hasta convertirse en dinero fiduciario, cuyo valor recae en el compromiso
de pago.

Un intermediario gestiona el dinero financiero principalmente de dos maneras: cambio de
monedas entre diferentes denominaciones y emisores, y provisiona de un sistema de pagos
manejando las cuentas de sus clientes y garantizando las transacciones. (Freixas, 1999).

Transformacién de activos

Como sefiala Freixas (1999) son tres los tipos de transformacioén de activos que realiza un
intermediario financiero, sefialados a continuacién: el primero es la conveniencia de la
denominacion. El intermediario financiero selecciona el tamafio, denominacion, de sus
productos de una manera que sea conveniente para sus clientes. Gurley y Shaw (1960)
sostienen que los intermediarios financieros son el nexo que conecta los productos financieros
gque las empresas requieren y aquellos deseados por los inversores, pues se encargan de
recolectar pequefios depdsitos e invertirlos en grandes préstamos. El segundo tipo es la
transformacion de calidad, que ocurre cuando los depdésitos en las instituciones financieras
ofrecen una mejor relacién entre riesgo y beneficio que las inversiones directas. Lo dicho
puede ocurrir cuando una inversion resulta indivisible, por lo que un inversor de pequefio
tamafio no puede diversificar su portafolio. Ademés ocurre también cuando los intermediarios
poseen mejor informacién que sus clientes. El dltimo tipo es la transformaciéon de madurez,
en la cual el intermediario financiero transforma valores de corto plazo, mantenidos con los
depositantes, en valores de largo plazo, deseados por los inversores. Esta funcién conlleva
implicito un riesgo de liquidez, pues ante los reclamos de los depositantes los activos de las
instituciones serian iliquidos.

Gestién de riesgo

Las funciones y las caracteristicas propias de los intermediarios financieros generan que se

enfrenten a diferentes riesgos, los cuales deben ser gestionados de una manera correcta para
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garantizar la estabilidad en el tiempo de cualquier institucion financiera. La gestion de riesgo
propia de los intermediarios financieros consiste en identificar los riesgos, de tal manera que
sea posible decidir cuales reducir, cuales aumentar y de qué manera. (Pyle, 1997:3). Segun
Freixas (1999:5) senala que “la teoria define tres fuentes de riesgos que afectan a los
intermediarios financieros”, los cuales son sefialados a continuacion: 1) Riesgo de crédito,
“llamado también riesgo de default, es la disminucion del valor de los activos debido al
deterioro de la calidad crediticia de la contrapartida” (Piella., 2007:10). 2) Riesgo de tasa de
interés: “El riesgo de tipo de interés es el riesgo que soporta el intermediario ante variaciones
en el tipo de interés en sentido diferente a lo esperado” (Piella, 2007:7). Para Freixas (1999)
esto sucede cuando el costo de los fondos, que depende de las tasas de interés de corto
plazo, supere el interés que se considera como ingreso, que esta establecido en el contrato
financiero. 3) El riesgo de liquidez que “consiste en el hecho de que una institucién encuentre
dificultades al obtener los fondos necesarios para cumplir con las obligaciones en los contratos
financieros” (Piella, 2007:9).

Procesamiento de informaciéon y monitoreo de prestatarios

Freixas (1999) sefiala que los intermediarios financieros tienen la funcién especifica de
gestionar e intentar resolver los problemas resultantes de la informacion imperfecta sobre los
prestatarios. De tal manera, que este tipo de institucion invierte en tecnologia que le permita
analizar las aplicaciones de crédito y monitorear sus proyectos. Segun Mayer (1988) el
monitoreo del proyecto implica que ambas partes desarrollen una relacion de largo plazo, lo
gue a su vez disminuye el riesgo moral, es decir disminuye las posibilidades de que el
prestamista ocupe el dinero solicitado en otras actividades de las indicadas.

Sistema financiero ecuatoriano

Historia

Ecuador consigue su independencia en 1830, y su economia se caracterizaba por ser poco
monetizada, existia la circulacion de monedas de oro y plata. La reciente republica era
principalmente agricola y a través del cacao se dio a conocer en el mercado mundial. En el
pais existia exportacion de monedas, falsificacion y emision de billetes por lo que en 1832 se
dicta la Ley de Monedas, que regulaba la acufiacion de dinero y plata (Superintendencia de
Bancos, 2015).

Los latifundios costefios, se caracterizaron por estar concentrados en pocas familias, que
acumularon riqueza y se abrieron espacio en el comercio mundial convirtiéndose en grupos
dominantes politicamente. De tal manera, manejaban el destino econémico del pais, por lo
que rapidamente se convierten en hacendados y banqueros exportadores de cacao. De este
grupo con intereses agricolas, comerciales y bancarios surgen los primeros grupos financieros
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nacionales (Acosta, 1995). De esta manera tiene su origen el sistema financiero ecuatoriano
de manera formal.

Para el afio de 1895, en un pais caotizado, que padecia de escasez de circulante invadido
por monedas falsas se introduce el Sucre, una unidad monetaria que permita la actividad
econdmica interna y facilite las transacciones de comercio exterior (Acosta, 1995:64-65). En
1899 se elabora la Ley General de Bancos, concebida bajo el régimen del patron oro, en la
cual se establecian ciertos lineamientos para los seis bancos de emision que existian en
aquella época (Mendoza, 2002).

En 1927; tras la agitacion provocada por la revolucién juliana de 1925 y los consejos emitidos
por la Mision Kemerer, que transformo la institucionalidad bancaria y financiera; se funda el
Banco Central y un afio mas tarde la Superintendencia de Bancos. De tal manera se ordena
la situacion monetaria y afianza definitivamente las bases para el desarrollo del sistema
financiero nacional (Superintendencia de Bancos, 2015).

En los setentas, debido al flujo de dinero producto de la comercializacion de petréleo el
sistema financiero nacional se vio fortalecido. La banca crecié de manera muy rapida debido
a la canalizacion de recursos del Banco Central a través de los diferentes intermediarios,
mediante lineas de crédito subsidiadas, control administrativo sobre la tasa de interés,
asignacion de créditos y subsidios directos (Roman, 2005).

En los ochenta, el sistema financiero se desarrolla en un ambiente de ajuste econémico, que
se caracteriz6 por altas tasas de inflacion, recesién y una politica monetaria inestable. Aunque
el mercado monetario se habia contraido, el tamafio fisico de la banca creci6 sustancialmente
tanto en activos fijos, sucursales, personal, productos y provision de servicios
complementarios (Jaramillo et al., 1993).

A finales de los afios noventa el pais atraviesa una crisis financiera de gran magnitud, que se
contagié rapidamente en todos los sectores de la economia. Esto puso en evidencia la
vulnerabilidad del sistema financiero, se cerraron algunas instituciones financieras, se dio el
congelamiento de los depdésitos y se par6 el flujo de créditos provenientes del exterior. Lo
mencionado y algunos otros hechos como fuertes y constantes devaluaciones del Sucre,
llevaron al pais a adoptar de manera oficial el esquema de dolarizacion como medida para
alcanzar la estabilidad macroeconomica y financiera (Teran, 2007)

Durante la primera década del 2000 el sistema financiero mejora sus niveles de estabilidad,
lo que permite la modernizacién de la banca, profundizacion y diversificacion de servicios
financieros. En el afio de 2014 se emite el Codigo Organico Monetario y Financiero (COMF)
que tiene como objeto “regular los sistemas monetario y financiero, asi como los regimenes
de valores y seguros del Ecuador”. (COMF, 2014:1).
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Caracterizacion al afio 2015

El Cdodigo Organico Monetario y Financiero (2014), que se crea para ordenar y vigilar las
actividades financieras que se desarrollan en el pais, establece algunos cambios importantes
en el ordenamiento y funcionamiento del sistema por lo que a continuacién se procede a
caracterizarlo.

Figura 2: Ordenamiento del sistema financiero, COMF 2014

Junta de politicay
regulacion

monetariay
financiera
[
I I I
. . Superintendencia de
Banco Central del Superintendencia de P ,
Economia Populary
Ecuador Bancos .
Solidaria
I
I I
Sector Financiero Sector Financiero || Sector Financiero
Publico Privado Popular y Solidario

Bancos Corporacionesy| | | Banco Mdiltiple, Banco | | | Cooperativas de Ahorro

Subsidiarias Especializado y Crédito

Cajas centrales,
| | De servicios financieros,| | | entidades asociativas,
auxiliares y subsidiarias cajas/bancos comunales,
cajas de ahorro

| BIESS | Mutu§llstas, servicios
financieros y auxilares

Fuente: Cddigo Organico Monetario y Financiero
Elaborado por: Héctor Silva

En la Figura 2 se muestra el ordenamiento del sistema financiero ecuatoriano, el maximo ente
de control es la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera, que se encarga entre
otras funciones, de formular, dirigir y regular las politicas financieras. Bajo la supervision de la
Junta se encuentran: el Banco Central del Ecuador, cuya finalidad es la de instrumentar las
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politicas monetaria, crediticia cambiaria y financiera del Estado; la Superintendencia de
Bancos, que tiene como finalidad vigilar, auditar, intervenir, controlar y supervisar las
actividades financieras ejecutadas por las instituciones financieras del sistema; y la
Superintendencia de Economia Popular y Solidaria que vigilara, siguiendo normas de la Ley
Orgéanica de Economia Popular y Solidaria, las entidades bajo su control.

Bajo la supervision de la Superintendencia de Bancos, se encuentran:

O

El sector financiero publico: se compone por bancos y corporaciones, las
cuales ejerceran actividades financieras de manera sustentable, eficiente y
equitativa cuyo financiamiento tendrd como objetivos, cambiar el patron de
especializaciébn de la economia, incrementar la produccién nacional y la
soberania alimentaria, sustitucion selectiva de importaciones, entre otros.

El sector financiero privado: se compone por bancos mdltiples, los cuales son
entidades que poseen operaciones autorizadas en dos 0 mas segmentos de
crédito, y bancos especializados, aquellos que operan en un solo segmento de
crédito y no superan los umbrales en los demas. Su finalidad y objetivo es el
ejercicio de actividades financieras, preservando los depésitos y atendiendo
los requerimientos de intermediacion financiera de la ciudadania.

Entidades de servicios financieros, como casas de cambio, y de servicios
auxiliares, como software bancario.

Bajo la supervision de la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, se encuentra el
sector financiero popular y solidario, conformado por:

O

Cooperativas de ahorro y crédito: objeto de estudio de la presente
investigacion, “son organizaciones formadas por personas naturales o juridicas
que se unen voluntariamente ... con el objetivo de realizar actividades de
intermediacion financiera y de responsabilidad con sus socios” (COMF,
2014:72-73)

Cajas centrales, entidades asociativas, cajas y bancos comunales y cajas de
ahorro que se crean por los aportes de sus miembros, sin captar fondos de
terceros, con el objeto de emitir créditos a sus miembros

Asociaciones mutualistas de ahorro y crédito para la vivienda: su objetivo es

captar recursos del publico para destinarlos al financiamiento de la vivienda, la
construccién y al bienestar familiar de sus clientes y socios
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Sector Financiero Popular y Solidario

Guerra (1999:1) sefiala que en el mundo se ha dado un “desarrollo especifico en el analisis y
respaldo a légicas socio-econdmicas distintas a las que operan conforme a los patrones
clasicos de la economia capitalista-privada y economia estatal-regulada. En muchos paises
esas formas se catalogan como pertenecientes a un tercer sector’. El desarrollo tan
importante del sector de la economia solidaria es resultado de la crisis te6rica y practica del
concepto de desarrollo.

La economia popular y solidaria no es un fendmeno reciente, son varios los paises del mundo
en los cuales se haido desarrollando desde mucho tiempo atras, el cual surge como respuesta
a la logica capitalista excluyente y de acumulacion. Se compone por formas organizativas
como los sectores cooperativistas, asociativos y comunitarios, su caracteristica principal es
gue son sociedades de personas y no de capitales, de la misma manera reconocen la
propiedad colectiva ademas de la individual.

Sus principales valores son: el trabajo asociativo, la democracia interna e igualitaria, la
busqueda de la equidad, la cooperacion y solidaridad, y el respeto a la naturaleza. Las
finanzas populares y solidarias son de gran importancia ya que constituyen un mecanismo de
organizacion y participacion de los actores sociales de la economia popular dentro del sistema
financiero (Corporacion Nacional de Finanzas Populares y Solidarias (CONAFIPS), 2015).

La CONAFIPS (2015) sostiene que el sistema financiero convencional no ha sido adecuado
para promover el desarrollo local ni ha respaldado experiencias alternativas de organizacion
econdmica. Por lo tanto las organizaciones financieras que se dediquen al financiamiento local
en funcion del desarrollo a escala humana deben plantearse fines y formas de operar que se
distingan del marco convencional del financiamiento, por ejemplo: promover la creatividad
local y apoyar iniciativas comunitarias que se organicen a través de relaciones solidarias.
Maximizar a nivel local la velocidad de circulacion del dinero, ampliando la capacidad
multiplicadora del financiamiento a partir de un nivel dado de ahorro. Adecuarse de tal manera
qgue los ahorrantes o generadores de excedentes puedan decidir sobre el destino de los
recursos. Administrarse en forma participativa, cooperativa y por personas de la propia
comunidad. Consolidar una imagen de credibilidad y contar con proteccién contra eventuales
crisis de liquidez

Las ultimas tres constituciones han planteado diferentes concepciones de los sistemas
economicos del Ecuador. En la Constitucion de 1978 se proclama que el pais funcionaria bajo
un sistema econémico de mercado. En la Constitucion de 1988 se cambia el concepto por el
de economia social de mercado. Por su parte en la Constitucion de 2008, se sefiala que el
sistema econdmico es social y solidario, y se reconocen por primera vez a la economiay a
las finanzas populares y solidarias como un campo de realidad, experimentacion y estudio de
trascendental importancia.
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De la misma manera, la Ley Organica de Economia Popular y Solidaria y del Sector Financiero
Popular y Solidaria (LOEPS) que se redacta en el 2011 con el objetivo de crear un marco legal
de accion para las entidades tanto financieras como reales que, por sus caracteristicas
pertenecen a este segmento. En la misma se define a la economia popular y solidaria como
“la forma de organizacion econdémica en la cual sus integrantes organizan y desarrollan
procesos de produccién intercambio, comercializacion, financiamiento y consumo de bienes
y servicios, para satisfacer necesidades y generar ingresos, basadas en relaciones de
solidaridad, cooperacion y reciprocidad” (LOEPS, art.1).

En el articulo 78 de la misma ley se sefiala que el Sector Financiero Popular y Solidario se
encuentra conformado por: las cooperativas de ahorro y crédito, entidades asociativas o
solidarias, cajas y bancos comunales, y cajas de ahorro.

Cooperativas de ahorro y crédito

Origen del cooperativismo

El cooperativismo moderno tiene su origen en Rochdale, Inglaterra, en el afio de 1844 cuando
un grupo de artesanos funda la primera cooperativa moderna?, debido a que los mismos se
encontraban en una situacién en donde debido a los bajos salarios se hacia dificil adquirir
productos de consumo bésico para los hogares. Deciden entonces que al realizar un fondo
comun juntarian sus pequefios ingresos para facilitar su acceso a bienes. (Alianza
Cooperativa Internacional® (ACI), 2015).

En Rochdale se establecen también los valores institucionales y principios genéricos del
movimiento cooperativo. La ACI presenta los siguientes valores: auto-gestion, auto-
responsabilidad, democracia, igualdad, equidad y solidaridad. De la misma manera ha
mantenido presentes y actualizados los principios del cooperativismo, los cuales se presentan
a continuacion:

o Adhesion voluntaria y abierta: las cooperativas son organizaciones voluntarias y
abiertas para todas las personas capaces de utilizar sus servicios y dispuestas a
aceptar las obligaciones de la membresia, sin discriminacion de ningun tipo.

o Gestion democrética por parte de los miembros: Las cooperativas son organizaciones
democréticas controladas por sus miembros, los cuales participan activamente en la

2 La primera cooperativa moderna, hace referencia a que sus principios eran los de un negocio y fue
llamada la Rochdale Equitable Pioneers Society.

8 La Alianza Cooperativa Internacional (ACI) fundada en 1895 es una ONG independiente que relne,
representa y sirve a organizaciones cooperativas en todo el mundo.
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toma de decisiones y en la implementacién de politicas. Los miembros de las
cooperativas poseen igual derecho y peso en el voto.

o Participacion econdémica de los miembros: los miembros contribuyen de manera
equitativa al capital de la cooperativa a la que pertenecen. Ante el capital aportado, los
miembros reciben poca o ninguna retribucién. De existir excedentes, los miembros
decidiran su destino, usualmente entre: el desarrollo de la cooperativa, beneficiar a los
miembros o realizar otras actividades en beneficio de todos.

o Autonomia e independencia: las cooperativas son organizaciones autbnomas y de
autogestion controladas por sus miembros. De realizar negociaciones con otras
organizaciones; como gobiernos, Iglesia o fondeadores?*; se hara en términos que
garanticen el control democratico de los miembros de tal manera que se mantenga la
autonomia de la institucion.

o Educacién, formacion e informacion: las cooperativas deben proveer educacion y
entrenamiento para sus miembros, representantes, administradores, y empleados de
tal manera que sean un aporte para el desarrollo de su institucion. De la misma manera
deben informar al publico sobre los beneficios del trabajo cooperativo.

o Cooperacion entre cooperativas: las cooperativas son capaces de servir a sus
miembros de manera mas efectiva y fortalecer el movimiento cooperativo al trabajar
de manera conjunta con otras cooperativas a través de estructuras locales, nacionales
y regionales.

o Interés por la comunidad: se debe trabajar por el desarrollo sustentable de la
comunidad a través de politicas implementadas por sus miembros.

Origen de las cooperativas de ahorro y crédito

Dada la experiencia exitosa de los pioneros de Rochdale, en Alemania nacen dos modelos
cooperativistas. El primero, organizado por Herman Schultze, que consistia en la creacion de
bancos populares destinados al financiamiento de pequefios comerciantes, industriales y
artesanos; sin embargo este sistema se enfocaba mas en un contexto en el que se buscaba
impulsar un capitalismo financiero popular. ElI segundo sistema, fundado por Wilhelm
Raiffeisen, promovia la creacion de cajas rurales, definidas como cooperativas de crédito
orientadas hacia el logro del bienestar campesino (Mifio, 2013).

Ambos sistemas coexistieron fusionando algunas de sus caracteristicas, ya que la Unica
semejanza existente entre dichos bancos populares y cajas rurales, era la responsabilidad
solidaria e ilimitada de sus miembros, de tal manera que éstos respondan con sus bienes por
los préstamos y depdsitos recibidos por el banco o caja (Mifio, 2013). De la coexistencia de

4 Fondeadores son las instituciones que prestan sus recursos para que una cooperativa realice sus
actividades, pueden ser nacionales o extranjeras.
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los modelos y de la convergencia de ideas entre Schultze y Raiffeisen se funda en 1862 la
primera cooperativa de ahorro y crédito formal.

Origen e historia de las cooperativas de ahorro y crédito en el Ecuador

Mifio (2013:25-26) sefiala que:

La expansion de las exportaciones cacaoteras de fin del siglo XIX provoco un fuerte desarrollo
urbano del puerto de Guayaquil, en el ambito de una fuerte expansion bancaria, de la industria
de consumo y servicios, y de la insercidn de la economia ecuatoriana al mercado internacional.
Fenémeno que unido al respaldo gubernamental del gobierno de Alfaro, dinamizé un rapido
crecimiento de las organizaciones de trabajadores, artesanos y empleados

Una vez consolidadas estas organizaciones nace la primera caja de ahorros, Sociedad de
Artesanos Amantes del Progreso (1886), muy influenciada por el mercado financiero
ecuatoriano y cuyos principales depositantes provenian del sector artesanal guayaquilefio. La
época del origen del cooperativismo nacional se caracteriza por el impulso proveniente desde
el sector cacaotero que se encontraba en auge, pero también se presentan problemas y
debilidades de larga duracién que junto a un marco juridico casi inexistente, no permitiran la
correcta institucionalizacion (Mifio, 2013).

Ya en el siglo XX, el sector cooperativo alcanza un mayor desarrollo en el pais, al ser parte
importante de la transformacion agraria de la Sierra. De esta manera en 1937 se decreta la
primera Ley de Cooperativas, la cual tiene un efecto multiplicador en el desarrollo del sector,
su contenido responde a los lineamientos establecidos en el pensamiento europeo
enfatizando los fines sociales de la institucion. Las cooperativas de ahorro y crédito estaban
habilitadas para adquirir depdsitos, hacer anticipos, conceder préstamos, y realizar cobros y
pagos. Para 1963 se crea la Federacion de Cooperativas de Ahorro y Crédito (FECOAC), la
cual fue el primer organismo de integracion de las cooperativas constituido legalmente en el
pais.

“La FECOAC tenia como objetivos, promover la creacion de cooperativas de ahorro y crédito,
ofrecer asistencia técnica para unificar normas administrativas y contables, proporcionar
servicios de auditoria y fiscalizacién, gestionar créditos, apoyar la creacion de nuevas uniones
provinciales y regionales” (Mifio, 2013:69). El sector poseia un enorme apoyo financiero y
técnico por parte de los Estados Unidos, por lo mismo, el crecimiento que se dio fue
formidable: durante el periodo 1963 — 1972, el nimero de cooperativas crecié nueve veces,
el nimero de socios se multiplic6 mas de doce veces y se convirtieron en un segmento muy
importante del escenario econdémico ecuatoriano.
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Para los afios setenta el Ecuador se convierte en exportador de petroleo cuyas rentas le
permitié dejar atras algunas restricciones presupuestarias, y el sistema cooperativo vivié una
expansion y experimento un crecimiento a tasas superiores a la banca, tanto que para finales
de los afos ochenta en el pais existian ya un grupo de grandes cooperativas a nivel financiero,
y una del tamafio similar a una entidad representativa de la banca privada ecuatoriana. Se
vive también un proceso de ampliacion de la base social de las instituciones, en el cual se
encuentra ya englobada la totalidad de la sociedad ecuatoriana. De la misma manera se
evidenciaba una concentracion geogréfica en las provincias de Pichincha, Tungurahua,
Manabi, Carchi y el Oro y una concentracion financiera dado que la Cooperativa San
Francisco de Asis agrupaba el 50% de los socios y otorgaba el 43% del crédito total
cooperativo (Mifio, 2013).

Grandes cooperativas de ahorro y crédito competian en tamafio con grandes bancos privados.
Fendmeno que generaria tensiones entre un sector bancario debilitado y otro cooperativo en
ascenso. Las primeras habian alcanzado un tamafio tan importante para el sistema financiero
gue, ignorando los principios del cooperativismo, fueron asimiladas como entidades bancarias
por los organismos de control.

En los afios noventa el Ecuador ingresa plenamente al modelo neoliberal, disefiado en el
Consenso de Washington; lo que provocd, que junto con un debilitamiento de la accién estatal,
una dispersion y fragmentacion de los procesos cooperativos en el territorio nacional. A la par
de lo sucedido se da un incremento en la presencia de organismos internacionales que
financiaron y lideraron proyectos focalizados en educacion bésica, salud y desarrollo social.
Asimismo, fundaciones locales y extranjeras y la cooperacion internacional promovieron una
multiplicacién de experiencias de microcrédito en el sector popular (Mifio, 2013).

“El marco institucional de la época caracterizado por ausencia estatal facilitd el surgimiento
de numerosas y pequefas cooperativas de ahorro y crédito durante el periodo de 1989 —
2006” (Mifio, 2013:91). Sin embargo asi como muchas iniciaron sus operaciones otras se
vieron forzadas a darlas por terminadas.

Para el afio de 1999, el pais ingresa en la crisis econdmica y financiera mas grande de su
historia. Misma afecté fundamentalmente al sistema bancario nacional y condujo a la quiebra
a cerca de veinte bancos. A pesar de la profunda crisis bancaria y de la crisis social producida
por el congelamiento de depdsitos y cierres de instituciones financieras, el sector de las
cooperativas de ahorro y crédito no registré crisis econémica y se vio capaz de conservar los
recursos monetarios de sus ahorristas y socios. Al contrario, como sostiene Mifio (2013) sus
politicas de autocontrol atrajeron las preferencias del publico y sus estados financieros
crecieron durante los afios de contraccion de la economia ecuatoriana.

Queda establecido ya que las cooperativas de ahorro y crédito salieron fortalecidas de la crisis
econdmica, de tal manera que de 1999 al 2009 sus activos crecieron en mas de veinte y seis
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veces, esto debido a que durante la crisis las cooperativas de ahorro y crédito se constituyeron
como una alternativa institucional. El ritmo de crecimiento de los depésitos de las cooperativas
fue superior al crecimiento de la banca, durante la década sefialada, lo que provocé que el
Estado intervenga en la reglamentacion de la constitucion y funcionamiento de las mismas.
Sin embargo se requeria que dicha supervisidn estatal fuera realizada por un organismo que
entienda los objetivos y la l6gica del sector; por lo que, tras la Constitucion de 2008, se redacta
la Ley Orgénica de la Economia Popular y solidara 'y en 2012 se crea la Superintendencia de
Economia Popular y Solidaria (SEPS), el ente supervisor de las cooperativas de ahorro y
crédito (Mifio, 2013).

El consejo mundial de cooperativas de ahorro y crédito® (WOCCU) (2008), define a una
cooperativa de ahorro y crédito como una organizacién financiera perteneciente a los usuarios
que ofrece servicios de ahorro, crédito y otros servicios financieros, controlada por sus socios
siguiendo principios democraticos y comunitarios . Su objetivo es ofrecer a sus miembros
servicios adicionales al financiero como capacitacién en la formacion de pequefios negocios
y manejo de la economia del hogar.

Ecuador es uno de los treinta y dos paises que cuentan con una legislacién especifica para
las cooperativas de ahorro y crédito (WOCCU, 2008), y el sector cooperativo en general. De
esta manera, la LOEPS (2011), en el articulo 81, define a las cooperativas de ahorro y crédito
como “organizaciones formadas por personas naturales o juridicas que se unen
voluntariamente con el objeto de realizar actividades de intermediacion financiera y de
responsabilidad social con sus socios y, previa autorizacion de la Superintendencia con
clientes o terceros”.

Caracterizacion del sector de las cooperativas de ahorro y crédito ecuatorianas

A continuacion se presenta la caracterizacién del sector de las cooperativas de ahorro y
crédito con base a las resoluciones y normativas emitidas después del COMF, vigentes al
momento de la realizacion de la presente investigacion.

La Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera (2015), en funcién a lo establecido
en el COMF establece una nueva segmentacion para las entidades financieras del sector
popular y solidario. Dicha segmentacion responde principalmente al tamafio de los activos de
cada institucion, de la siguiente manera:

5 El Consejo Mundial de Cooperativas de Ahorro y Crédito (WOCCU) fundado en 1971 es la principal
asociacioén internacional y agencia para el desarrollo de las cooperativas de ahorro y crédito.

30



Tabla 1: Tabla de segmentacion de las entidades del sector financiero popular y

solidario

SEGMENTO

ACTIVOS (USD)

Mayor a 80 millones

Mayor a 20 millones hasta 80 millones

Mayor a 5 millones hasta 20 millones

HIWIN[F

Mayor a 1 millédn hasta 5 millones

Hasta 1 milldn

Cajas de ahorro, bancos comunales y cajas
comunales

Fuente: Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera

Elaboracién: Héctor Silva

Tabla 2: Cooperativas financieras por segmentos (al 31 de diciembre de 2014)

SEGMENTO NUMERO
1 25
2 36
3 87
4 187
5 564

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva

Como se observa en la Tabla 2; en el pais existen, al 31 de diciembre de 2014, 899 entidades
financieras pertenecientes a la economia popular y solidaria, concentradas el 84% en los
segmentos 4 y 5; y el restante 16% en los segmentos 1, 2 y 3. El segmento 1, objeto de la
presente disertacion, se encuentra conformado por aquellas cooperativas de ahorro y crédito
que poseen activos mayores a 80 millones de délares, las cuales son veinte y cuatro
instituciones de primer piso y una caja central, que por su tamafio de activos y nimero de
socios son las mas importantes. El listado de las mismas se presentara mas adelante.

Con lo dicho hasta el momento se ha logrado establecer un marco teérico que ha definido el
objeto de estudio de la presente disertacibn de una manera detallada. Para finalizar se
procede a fundamentar de manera tedrica los aspectos metodologicos que seran
considerados para el estudio del objeto antes mencionado.

Sostenibilidad financiera y eficiencia

Ledn (2001:11) define a la sostenibilidad financiera como la capacidad que posee una
institucion de obtener beneficios que le permitan mantener sus procesos productivos a una
tasa de crecimiento constante de tal manera que se logren resultados, como cumplir su mision,
lograr sus objetivos, generar utilidades, o cualquier tipo de resultado que una institucion
busque obtener. Coraggio (2011) recalca que una institucion es sostenible desde una éptica
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financiera si ha logrado una consolidacion de las capacidades humanas e institucionales
basadas en una organizacion autogestionaria del trabajo. ElI concepto de sostenibilidad
financiera tiene también un enfoque contable, que también es descrito por Coraggio (2011) y
Ledn (2011); el primero sostiene que la sostenibilidad se puede expresar como una cuenta de
capital que registra los movimientos de los flujos econémicos, la misma que tendria un
resultado eficiente y financieramente sostenible si se obtiene como resultado un saldo
monetario favorable entre ingresos y gastos. Mientras que la segunda sefiala que una
institucion es sostenible si gasta sus ingresos en su proceso productivo en funcion de obtener
resultados, de tal manera que se garantice la longevidad de una organizacion. Leon (2011)
sefiala también los cuatro principios de la sostenibilidad financiera: el primero es la
planificacion financiera y estratégica, que consiste en disefiar un plan de accién que permita
alcanzar metas de corto y largo plazo, mientras que la planificacién financiera consiste en
proyectar los ingresos y gastos de una institucion de una manera dindmica en funcién de lo
definido de manera estratégica. El segundo principio es la diversificacion de ingresos o
diversificacion de fuentes de fondeo, mismo que no solo implica diversificar las fuentes de
ingresos operativos, se basa también en el nimero y la concentracion de los recursos
disponibles provenientes de los fondeadores. El tercero es de informacién administrativa y
financiera, el cual hace referencia a que debe existir un trabajo administrativo que permita
tener reportes sobre la situacion financiera y administrativa de una institucion. De tal manera
que sea transparente y mas eficiente. Y por ultimo el principio de generacién de ingresos
propios, que sostiene que una organizacion debe ser capaz de generar una fuente de ingresos
constantes que respondan al rol principal de la misma.

Las cooperativas de ahorro y crédito en su mayoria son organizaciones que definen su peffil
como “sin animo de lucro”, por lo que es importante sefalar que incluso bajo ese perfil se
alcanza la sostenibilidad financiera al generar superavits. De hecho esto es una necesidad y
una obligacion dado que permite responder por las obligaciones presentes y realizar una
planificacion en el futuro. Lo que una organizacion sin fines de lucro no debe hacer es gastar
dinero para actividades o bienes que no contribuyan en alcanzar su mision y objetivos.

Por otro lado, la disertacién realizara también un andlisis financiero para determinar los niveles
de eficiencia financiera presentes en el segmento 1 de las cooperativas de ahorro y crédito
durante el periodo seleccionado.

Chachanosky (2012) sefiala que las escuelas de pensamiento econdmico concluyen en que
existen dos tipos de eficiencia; la eficiencia técnica, que se refiere al uso de la capacidad
instalada, y la eficiencia econémica, la cual cuestiona si los recursos utilizados se encuentran
utilizados de manera eficiente.

o Eficiencia técnica: refleja si los recursos son explotados al maximo de su capacidad
productiva o no. Usando el concepto de la frontera de posibilidades de produccion,
gue muestra la relacién entre la produccién de bienes o servicios de una economia,
se puede decir que la eficiencia técnica se alcanza con una combinacion de
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factores que permita ubicarse sobre la curva y de esta manera alcanzar un punto
tecnolégicamente eficiente, en el cual no existe capacidad ociosa.

o Eficiencia econdmica: una vez alcanzado la eficiencia técnica, lo importante es
analizar si los recursos se estan utilizando para los bienes que las personas
demandan y asi se pueda resolver el problema econémico de la asignacion.

En conclusién se busca una combinacion tal que se ubique en un punto sobre la frontera de
posibilidades de produccion que permita producir los bienes y servicios que los consumidores
demandan. El andlisis financiero que se realizard en la presente disertacion ocupara los
conceptos planteados, para poder realizar una caracterizacion de los niveles de sostenibilidad
financiera y eficiencia del segmento.

Por lo expuesto hasta el momento, se deja en evidencia que el presente estudio se
fundamenta con la teoria de crédito establecida por Innes (1914), misma que sostiene que el
derecho del acreedor a recibir un pago y la del deudor a pagar, es lo que le define el valor del
crédito. De igual manera, segun lo propuesto por Keynes y Moggridge (1989), se acepta que
en el sistema financiero existe una brecha temporal entre el momento en el que se ahorra 'y
se hace uso de los recursos, hecho que es resuelto gracias a la gestion de los intermediarios
financieros. Con el objetivo de analizar el funcionamiento de los intermediarios financieros, se
sigue las definiciones teéricas propuestas por Merton y Freixas, mismas que servirdn como
una guia tedrica en el desarrollo del analisis de sostenibilidad, puesto que permiten identificar
las principales funciones propias de cualquier sistema financiero.

Se realiz6 también una descripcion de la historia del sistema financiero ecuatoriano,
evidenciando los principales hechos que contribuyeron a su evolucion y formaciéon hasta el
presente momento caracterizado por la creacién del Codigo Organico Monetario y Financiero,
normativa que presenta grandes cambios a la estructura el sistema. Por otro lado, se describié
el origen del cooperativismo mundial y su llegada al Ecuador, puesto que es el objeto de
estudio de la presente investigacion.
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Capitulo 1. Desempeiio financiero de las cooperativas de
ahorro y crédito del segmento 1 durante el periodo 2010-
2015.

Para cumplir con el objetivo general planteado en la presente disertacién, se iniciara con una
caracterizacion cuantitativa de la evolucion del desempefio financiero de las cooperativas de
ahorro y crédito pertenecientes al segmento 1, tomando como afio de inicio del analisis el
2010. Y usando como variable principal a los activos, debido a que por su composicion reflejan
el estado de cada una de las instituciones financieras analizadas.

El segmento objeto de estudio, es el de mayor importancia dentro del sector cooperativista
financiero ecuatoriano, considerando pardmetros como tamafio de activos, nimero de socios,
numero de créditos, presencia territorial, entre otros. Su denominacion al inicio del periodo
elegido, desde el afio 2010 hasta febrero del afio 2015, era: segmento 4, y se clasificaban en
el mismo, aquellas que por su importancia eran reguladas por la Superintendencia de Bancos
y Seguros. En febrero del afio 2015, la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera,
en funcién a las disposiciones emitidas en el Cédigo Organico Monetario y Financiero dispuso
que se cree el segmento 1, en el cual se clasificaran aquellas cooperativas de ahorro y crédito
cuyo saldo de activos sea mayor a ochenta millones de délares, como fue previamente
mostrado en la Tabla 1.

Analisis y Evolucion del Desempeiio Financiero

A continuacién se presentara un analisis vertical y horizontal combinado de las cooperativas
de ahorro y crédito que conforman el segmento 1. Para realizar el andlisis propuesto se utilizd
la informacién disponible en los estados financieros presentados de manera oficial ante el
ente de control a final de cada afio.

Evoluciéon de activos

En el grafico 1, a continuacion, se presenta la evolucion de los activos de las cooperativas de
ahorro y crédito del segmento 1. De la misma manera, en el anexo A, se ha realizado un
ranking de activos para mostrar de una manera detallada las instituciones que conforman el
segmento por cada afio de estudio.
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Gréafico 1: Evoluciéon de activos
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Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva

En el afio 2010, el segmento 1, estaba conformado por 37 cooperativas de ahorro y crédito
de primer piso, las cuales se encontraban bajo la supervision de la Superintendencia de
Bancos y Seguros, sumando un total de 2.471 millones de doélares en activos, que
representaba el 8,50% del sistema financiero nacional. Durante los afios 2011 y 2012 el
segmento se conformaba por 39 instituciones bajo el mismo ente de control, alcanzando un
saldo de activos de 3.183 millones y 3.831 millones respectivamente.

En enero del afio 2013 el subsistema de cooperativas de ahorro y crédito pas6é a ser
controlado por la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, entidad que promueve
una supervisiéon tanto financiera como de principios y valores fundamentales de la economia
popular y solidaria; bajo la misma el segmento 1 cierra el afio con 38 cooperativas de ahorro
y crédito que alcanzan un saldo de activos de 4.542 millones de ddlares en activos.

El 12 de septiembre de 2014 entra en vigencia el cédigo organico monetario y financiero que
como se menciond previamente tiene el objeto de “regular los sistemas monetario y financiero,
asi como los regimenes de valores y seguros del Ecuador”. (COMF, 2014:1). El mismo que
realiza cambios significativos en la organizacion del sistema financiero nacional, los cuales
incluyen cambios normativos importantes en el subsegmento de cooperativas de ahorro y
crédito, entre los que se destacan la eliminacion de la Junta de Regulacién del Sector
Financiero Popular y Solidario y cambios en las actividades autorizadas, entre otros. El
segmento 1 de cooperativas de ahorro y crédito cierra el aflo 2014 con 37 instituciones
financieras que suman 5.169 millones de délares.
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En resolucion No. 038-2015-F, la junta de politica y regulacibn monetaria y financiera con
fecha 13 de febrero de 2015 establece la norma para la segmentacién de las entidades del
sector financiero popular y solidario en funcién del tipo de institucién y la cantidad de activos,
en la resolucion se sostiene que todas aquellas cooperativas que tengan un saldo mayor a 80
millones de activos perteneceran al segmento 1

Considerando los cambios establecidos en la resolucion de la junta, el segmento 1 de
cooperativas de ahorro y crédito queda como se muestra en la Tabla 3.

Tabla 3: Ranking de Cooperativas por activos afio 2015

Caracterizacion ano 2015
Posicion | Cooperativa Activos (en millones de USD)
1 JUVENTUD ECUATORIANA PROGRESISTA 923,96
2 JARDIN AZUAYO 534,87
3 POLICIA NACIONAL 406,11
4 29 DE OCTUBRE 339,75
5 COOPROGRESO 330,64
6 SAN FRANCISCO 269,62
7 0Scus 266,57
8 RIOBAMBA 239,66
9 MEGO 232,07
10 CACPECO 182,79
11 ALIANZA DEL VALLE 173,29
12 MUSHUC RUNA 162,25
13 ANDALUCIA 156,27
14 ATUNTAQUI 131,13
15 EL SAGRARIO 129,07
16 CACPE BIBLIAN 121,95
17 23 DE JULIO 117,97
18 CAMARA DE COMERCIO DE AMBATO 117,18
19 PABLO MUNOZ VEGA 112,53
SERVIDORES PUBLICOS DEL MINISTERIO DE
20 EDUCACION Y CULTURA 105,98
COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO
21 TULCAN LTDA. 100,13
COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO SAN
22 JOSE LTDA 102,17
23 SANTA ROSA 95,51
COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO
24 PILAHUIN TIO LTDA 90,40
TOTAL 5.441,88

Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva
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El segmento 1 de cooperativas de ahorro y crédito se redujo a 24 instituciones que superan
los 80 millones de activos. Las 16 cooperativas de ahorro y crédito que dejan de pertenecer
al segmento son:

e 15 de abril

e CACPE Pastaza

e Construcciéon Comercio y Produccion
e CACPE Loja

e Comercio

e 11 de Junio

e Chone Ltda.

e Guaranda

e Padre Julian Lorente
e San Francisco de Asis
e Cotocollao

e Calceta

e Coopad

e La Dolorosa

e Santa Ana

e 9de octubre

Por otra parte las cooperativas que pasan a formar parte del segmento 1 son:

e Cooperativa Policia Nacional: creada en junio de 1976 en Quito, cierra el afio de 2015
como la tercera cooperativa con mayor saldo de activos alcanzando los 406 millones
de dolares.

e Cooperativa de los Servidores Publicos del Ministerio de Educacion y Cultura:
constituida en 1977 en Quito, principalmente por funcionarios y docentes, al cierre del
afio de 2015 alcanza un saldo de 106 millones de dodlares, encontrandose en la
posicion 20 del ranking elaborado.

e Cooperativa de Ahorro y Crédito Pilahuin Tio: nace en el 2006 en la ciudad de Otavalo,
al cierre del 2015 alcanza la ultima posicion (24) del ranking con un saldo de activos
de 90 millones de dolares.

Dados los cambios mencionados, conforme a la Tabla 3, las 24 cooperativas de ahorro y
crédito cierran el afilo 2015 con un saldo de activos de 5.441 millones de ddlares que
representan el 11,83% del sistema financiero nacional.
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Durante todo el periodo estudiado, los activos han mostrado un incremento total del 120%,
que nominalmente representa un aumento de 2.970 millones de ddlares, a una tasa de
crecimiento anual promedio del 17%.

De la misma manera, el analisis intertemporal de los activos permite concluir que si bien cada
afio analizado presenta tasas de crecimiento positivas, las mismas han ido desacelerandose
con el paso del tiempo, pasando de una tasa de crecimiento de 29% en el 2011 a una tasa
del 13% en el afio de 2014. Hecho que se explica debido a que existieron cooperativas que
pasaron a formar parte del segmento de los bancos privados y también se encuentra
correlacionado con la ralentizacion en las tasas de crecimiento del PIB nacional.

En el afio 2015 los activos presentan un crecimiento del 5%, la menor durante todo el periodo
de estudio, debido a la reclasificacion del segmento estudiado por normativa.

Analisis de Concentracion

A continuacion se analizara el poder de mercado y concentracion existente en el segmento
de cooperativas estudiado, para lo mismo se utilizaron los siguientes indicadores.

o Indice de concentracion (IC): es el porcentaje de participacion en el mercado de las
mas grandes firmas en una industria o sector, usualmente se utiliza el dato de las 4
firmas mas grandes. Siendo cero el valor que refleja un mercado extremadamente
competitivo, un valor menor al 40% refleja una industria o sector moderadamente
competitivo (Sleuwagen et al., 1986).

o Indice Herfindahl-Hirschman (IHH): es una medida de la concentracion del poder
econdémico en un mercado o sector. Toma valores desde aquellos muy cercanos a 0,
gue representan competencia perfecta, hasta 10.000 el cual significaria un monopolio
(Sleuwagen et al., 1986). Su interpretacion segun la metodologia utilizada por la
Superintendencia de Control de Mercado (2013) se da bajo los siguientes
parametros:

o Si el IHH se ubica bajo los 1500 puntos indica un mercado no concentrado

o Si el IHH se ubica entre los 1500 y 2500 puntos se considera un mercado
moderadamente concentrado

o Si el IHH alcanza un puntaje mayor a los 2500 puntos, se consideraria un
mercado altamente concentrado

En el grafico 2 se muestra tanto el indice de concentracion como el IHH de cooperativas de
ahorro y crédito durante todo el periodo de estudio.

38



Grafico 2: Evolucion de la concentracion del segmento 1
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Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva

El IC4, que muestra la participacion de mercado en funcion de activos de las 4 instituciones
mas importantes de un segmento de mercado, durante todo el periodo estudiado crece un
total de 8,29 puntos porcentuales, lo que representa una variacion total del 26%. Las cuatro
instituciones mas importantes del segmento de cooperativas de ahorro y crédito han
atravesado un proceso de concentracion creciente a una tasa anual promedio del 5%.

En funcién de profundizar el andlisis de poder de mercado, las Tablas 4 y 5 muestran en
detalle los indices de concentracion (ICs) de las principales cooperativas del segmento 1.

Tabla 4: indices de concentracién IC, 2010 - 2014

Cuota de mercado (IC,)
Cooperativa 2010 2011 2012 2013 2014
1|JUVENTUD ECUATORIANA PROGRESISTA [11,53%|13,67% | 14,08% | 14,75% | 16,04%
2 | JARDIN AZUAYO 7,68%| 7,63%| 7,81%| 8,20%| 8,90%
3|29 DE OCTUBRE 7,19%| 6,88%| 6,95%| 7,01%| 7,40%
4| COOPROGRESO 5,83%| 5,88%| 6,05%| 5,79%| 6,06%
Acumulada 32% 34% 35% 36% 38%

Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva

En la tabla 4 se muestra que las instituciones que mas saldos de activos poseen durante los
cuatro primeros afios del analisis son: Juventud Ecuatoriano Progresista y Jardin Azuayo,
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ambas de origen en la provincia de Azuay; y las cooperativas 29 de Octubre y Progreso,
ambas de origen en la provincia de Pichincha.

Tabla 5: indices de concentracion afio 2015

IC, afio 2015
Posicion | COOPERATIVA Cuota de mercado | Cuota acumulada
1 JUVENTUD ECUATORIANA PROGRESISTA 16,98% 16,98%
2 JARDIN AZUAYO 9,83% 26,81%
3 POLICIA NACIONAL 7,46% 34,27%
4 29 DE OCTUBRE 6,24% 40,51%

Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva

Debido a los cambios normativos en la segmentacion de las cooperativas de ahorro y crédito,
en el afio 2015 existe una diferencia en los indices de concentracion de las cuatro principales
instituciones provocado por el ingreso de la Cooperativa Policia Nacional, el cual se muestra
en la Tabla 5. De esta manera el segmento estudiado cierra el 2015 con un IC4 que denota la
existencia de un mercado moderadamente competitivo.

Por otro lado, en el grafico 2, se observa que el indice de concentracion Herfindahl-Hirschman
(IHH), el cual utiliza informacién de todo el segmento en su conjunto, sufre un incremento de
195 puntos, mismo que representa un incremento relativo del 39,4%.

Tabla 6: indice IHH

2010 2011 2012 2013 2014 2015
COAC’s segmento 1 | 493,29 | 518,70 | 533,69 | 556,84 | 608,21 | 687,76

Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva

En la tabla 6 se muestran los valores alcanzados por el IHH durante el periodo estudiado. Se
observa que el segmento ha sufrido un proceso de concentracién creciente a una tasa anual
promedio del 7%; sin embargo en ningun afo se puede considerar que exista un problema de
concentracion ya que el IHH no supera el rango de los 1000 puntos.

Tras analizar los indices de concentracion, se puede concluir que no existe un problema de
concentracion en el segmento 1 de cooperativas de ahorro y crédito entre los afios de 2010 y
2015; sin embargo se evidencia un proceso de concentracion creciente que de continuar con
la misma tendencia se convertira en un problema en los afios venideros.
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Composicion de activos

En el gréfico 3, a continuacion, se presenta un andlisis de composicién de los activos del
segmento estudiado. En el mismo se observa que la estructura de la cuenta ha permanecido
estable en el tiempo. El rubro de mayor importancia es la cartera de créditos, debido a la
funcion de intermediacion que cumplen las instituciones del sistema financiero, el mismo que
en promedio representa el 74% de la estructura de los activos. Otras cuentas significativas
del activo son las inversiones, mismas que sirven a las instituciones como manejo de liquidez,
y la cuenta de fondos disponibles, donde se registra los fondos de mas rapido acceso para
responder a las obligaciones con los clientes.

Gréfico 3: Evolucién de la composicidon de activos

COMPOSICION DE ACTIVOS
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5% 5% 5% 5%

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva

Analisis de cartera

Una vez que se ha mostrado que la cartera de créditos es la cuenta de activo de mayor
importancia en el segmento estudiado, se procede a realizar un analisis a profundidad de la
misma, mostrado en el gréafico 4. Para lo mencionado se ocupé el saldo al cierre de cada afio
de la cartera bruta de créditos, la cual agrega el saldo de la cartera de crédito y las provisiones®

6 Las provisiones se definen como una cuenta de valuacién del activo que registra las provisiones que
se constituyen para créditos incobrables, en funcion de la normativa vigente (CUC SEPS 043)
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Gréfico 4: Evoluciéon de la cartera bruta de créditos
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Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva

Al ser el activo de mayor importancia la evolucion de la cartera de créditos bruta se encuentra
altamente correlacionada con la de la cuenta de activos previamente analizada. La cartera
bruta de créditos durante todo el periodo estudiado, muestra un incremento relativo del 135%
y un crecimiento nominal de 2.473 millones de dolares, cerrando el afio de 2015 con una
cartera de 4.301 millones.

La cartera bruta de créditos ha crecido a una tasa anual promedio del 19%, y al igual que lo
mostrado por los activos, la misma muestra en cada afio tasas de crecimiento positivas, pero
que se encuentran en un proceso de desaceleracién, pasando de una tasa de 39% en el afio
de 2011 a una de 7% en el 2015.

Composicion de la cartera de créditos

A continuacion se realiza un analisis de composicién de la cartera de créditos con el objetivo
de identificar el segmento de crédito en el cual se han especializado las cooperativas
estudiadas.

Desde el cierre del afio de 2010 hasta el cierre del afio de 2014, las cooperativas de ahorro y
crédito manejaban 4 segmentos de crédito en los cuales se clasificaban las operaciones
activas en funcion de la normativa de segmentacion de operaciones. Los segmentos eran:
Crédito comercial, crédito de consumo, crédito destinado para la vivienda y crédito destinado
a la microempresa.
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Un hecho de importancia a considerar para el andlisis es que el 5 de marzo de 2015, a través
de la resolucién de numero 043-2015-F la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y
Financiera cambia la normativa mediante la cual se clasificaban las operaciones de crédito,
creando nuevos segmentos de crédito y modificando las condiciones de clasificacion.

Aquellos en los que operan las cooperativas de ahorro y crédito del segmento 1, se enlisan a
continuacion.

e Crédito Productivo

e Crédito Comercial Ordinario

e Crédito Comercial Prioritario

e Crédito de Consumo Ordinario
e Crédito de Consumo Prioritario
e Crédito Inmobiliario

e Microcrédito

La cartera de créditos bruta que alcanza el segmento 1, al cierre del afio 2015 fue de 4.301,38
millones de délares, y su composicién se muestra a continuacion.

Tabla 7: Cartera de créditos afo 2015

Tipo de crédito Monto (en millones) Composicidn
Comercial prioritario 113,48 2,64%
Consumo prioritario 2.322,80 54,00%
Inmobiliario 283,25 6,59%
Microcrédito 1.564,47 36,37%
Productivo 0,08 0,00%
Comercial ordinario 0,12 0,00%
Consumo ordinario 17,19 0,40%
TOTAL 4.301,38

Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva

En la tabla 7 se muestra la composicion de la cartera de créditos conforme a los nuevos
segmentos definidos por la junta a través de su resolucion; sin embargo para mantener
coherencia con el analisis intertemporal que se realizara, se homologan los segmentos de
crédito en funcion de sus caracteristicas generales con los segmentos utilizados en los afios
previos, informacién que se muestra en la tabla 8
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Tabla 8: Cartera de créditos afio 2015 (homologada)

Tipo de crédito Monto (en millones) Composicion
Comercial 113,60 2,64%
Consumo 2.339,98 54,40%
Vivienda 283,25 6,59%
Microempresa 1.564,47 36,37%
Productivo 0,08 0,00%
TOTAL 4.301,38

Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva

De esta manera, se observa que el segmento de crédito mas importante en el afio 2015 fue
el crédito destinado al consumo, mismo que representa un 54,40% de la cartera bruta, seguido
del crédito destinado a la microempresa que representa el 36,37% de la misma.

Gréfico 5: Evolucion de la composicion de la cartera bruta de créditos

COMPOSICION DE CARTERA DE

CREDITOS
B Comercial M Consumo M Vivienda Microempresa
39% 39% 38% 38% 38% 36%
2010 2011 2012 2013 2014 2015

Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva

En el gréafico 5, se muestra de manera intertemporal la composicion de la cartera bruta de
créditos. Se observa que desde el inicio del periodo de estudio, el segmento de crédito mas
representativo para las instituciones ha sido el de los créditos destinados al consumo el cual
muestra un incremento de 7 puntos porcentuales. Por otro lado, el crédito destinado a la
microempresa es el segundo en importancia; sin embargo en el periodo estudiado disminuye
su participacion en un 3%.
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La evolucion de la composicion de la cartera de créditos permite concluir que, a diferencia de
lo que se sostiene a priori, las cooperativas de ahorro y crédito no son instituciones
especializadas en microcrédito, ya que en los ultimos 5 afios su cartera de créditos de mayor
importancia es la cartera destinada al crédito de consumo, proceso que continla
profundizandose.

Calidad de cartera de créditos

Una vez que se ha caracterizado la evolucién y composicion de los activos del segmento 1 de
manera intertemporal se procede a analizar la evolucion de la calidad de la cartera de crédito,
dado que es el activo més representativo; usando para ello el indice de morosidad, indicador
que relaciona la cartera improductiva con el total de cartera bruta.

En funcion de realizar un andlisis mas completo de la calidad de la cartera de créditos dentro
del contexto del sistema financiero, la Tabla 9 a continuacién muestra una comparacion del
indice de morosidad general del segmento estudiado con el indice de los bancos privados,
puesto que este Ultimo es el subsegmento mas importante del sistema financiero nacional.

Tabla 9: Comparacion de morosidad con la banca privada

indice de morosidad
2010| 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
COAC’s Segmento 1 |3,09% |3,04% | 4,05% | 5,10% | 5,08% | 5,38%

Bancos privados 2,25%(2,24% | 2,80% | 2,60% | 2,87% | 3,66%
Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva

Se observa que el segmento 1 de cooperativas de ahorro y crédito ha mostrado durante el
periodo 2010 - 2015 un nivel de riesgo crediticio mayor que el sector de los bancos privados.
Hecho que confirma que las instituciones estudiadas, en funcion de atender a su target
poblacional especifico, suelen ser mas laxas con los requisitos y la seleccién de individuos
sujetos a crédito; lo que a su vez eleva la probabilidad de que los créditos queden impagos.

En el grafico 6 se realizé un analisis de la calidad de la cartera por segmento de crédito.
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Grafico 6: Evoluciéon de los indices de morosidad
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Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva

Se observa que en los afios 2010y 2011 el segmento de crédito con mayor nivel de morosidad
es el destinado a la microempresa, mismo que en los dos afios alcanza un indice promedio
de 4,17%. Esto se debe a que la cooperativa MEGO, la cual es la quinta mas grande en
funcion de activos del segmento, presenta un elevado nivel de cartera de microcrédito
improductiva.

En el afio 2012 existe un incremento en la morosidad del segmento comercial, el mismo que
alcanza un 5,42% convirtiéndose en el mas riesgoso, seguido del crédito destinado a la
microempresa que continla empeorando en calidad. El deterioro de calidad en el crédito
comercial es provocado porque las cooperativas Jardin Azuayo y 29 de Octubre, dos de las
tres instituciones de mayor saldo de activos, cierran el afio con morosidad del 23% en dicho
segmento.

En los afios de 2013 y 2014 se registran los niveles mas altos de morosidad del crédito
comercial, el cual alcanza el 15% en promedio y es por mucho el segmento de cartera de peor
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calidad. Esto se debe a que existieron varias cooperativas, a nivel nacional, que optaron por
ofrecer este tipo de producto financiero y que no tuvieron éxito en su inmersion.

Finalmente en el afio 2015, luego del cambio normativo en la segmentacion de instituciones
y operaciones de crédito, se observa que vuelve a ser la cartera de microcrédito la que
presenta la peor calidad con una morosidad del 7,36%. Esto se atribuye a que instituciones
representativas, como la Cooperativa 29 de Octubre y MEGO, mantienen un elevado nivel de
cartera de microcrédito improductiva.

Es importante sefalar que el estudio de las decisiones institucionales que llevaron a las
cooperativas a alcanzar los niveles de morosidad sefalados, se encuentra por fuera de los
limites de la presente disertacion.

De la misma manera, en el grafico 6, se analiza la evolucién de los indices de morosidad de
cada segmento de crédito y del segmento 1 de cooperativas en general. El mismo que
mantiene un crecimiento constante en el periodo analizado, durante el cual crece un 2%.
Como se mencion6 previamente, la cartera de las cooperativas del segmento 1 es mas
riesgosa que la cartera del segmento de bancos privados.

El indice de morosidad de la cartera comercial es el que muestra los mayores niveles y valores
maximos, este es un indicador demasiado elevado para un segmento de crédito que no supera
el 3% del total de cartera bruta, lo cual refleja la falta de especializacion de las cooperativas
en este tipo de crédito.

Por otro lado el indice de morosidad de la cartera destinada al crédito de vivienda, segmento
de menor participacién en la composicién de cartera, se mantiene en un nivel bajo alcanzando
un promedio del 2,10% durante el periodo estudiado.

La cartera destinada al microcrédito, que representa el segundo segmento en importancia,
muestra el segundo nivel de morosidad mas elevado, solamente detrds de la cartera
comercial. En promedio la mora del segmento fue del 5,67% y muestra un incremento de 3,18
puntos porcentuales.

Para finalizar; la cartera destinada para créditos de consumo, misma que representa el 54%
de la cartera bruta, muestra un nivel de riesgo moderado en comparacion con otros segmentos
de crédito, alcanzando un indice de morosidad promedio de 3,39% durante el periodo de
analisis.
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Los resultados de morosidad observados, permiten concluir que las cooperativas de ahorro y
crédito del segmento 1 carecen del conocimiento, tecnologia, especializacion y experiencia
en la seleccion y concesion de créditos comerciales. De la misma manera se confirma que el
microcrédito es un segmento que requiere de condiciones especiales para su manejo y
monitoreo.

Los activos de cualquier institucion de intermediacion se financian por medio de pasivos, como
depdésitos de los clientes, o de patrimonio, que se compone por aportes de los socios y de la
capitalizacién de utilidades al cierre de cada afio. Con lo analizado hasta el momento se ha
logrado caracterizar el desempefio y la evolucion financiera de los activos. A continuacion se
realizara un analisis de los pasivos del segmento 1 de cooperativas de ahorro y crédito, con
el fin de cumplir los objetivos planteados en la presente disertacion. El estudio del patrimonio
se lo realizara en el Capitulo 2, debido al tipo de analisis que esta cuenta precisa.

Composiciéon de pasivos

En el gréfico 7 a continuacion se muestra la composicion de los pasivos durante el periodo
2010 — 2015. Se observa que la cuenta con mayor porcentaje de participacion es la de
obligaciones con el publico, misma que representa el 89% en promedio. En segundo lugar se
tiene a las obligaciones financieras, cuenta que representa en promedio el 8% y finalmente se
encuentran las cuentas por pagar, con un porcentaje de participacion promedio del 3%.

Esto significa que las cooperativas de ahorro y crédito analizadas, financian sus operaciones
principalmente con los depoésitos del publico, y en menor medida se apalancan en otras
instituciones financieras, nacionales o internacionales, mediante créditos inter-institucionales.
Siempre que la tasa pasiva, es decir, la que las instituciones ofrecen a sus clientes o socios,
sea menor que la tasa de interés del fondeo de un tercero, la composicién que presentan los
pasivos resultaria en mejores niveles de eficiencia; lo cual sera analizado a profundidad en el
Capitulo 2.
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Gréfico 7: Composiciéon de pasivos
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Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva

Obligaciones con el publico

La cuenta de obligaciones con el pablico sera analizada con mayor detalle a continuacion,
debido a su importancia en el financiamiento de las operaciones de las cooperativas de ahorro
y crédito objeto de estudio en la presente investigacion.
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Gréfico 8: Estructura de las obligaciones con el pablico
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Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva

El grafico 8 muestra la evolucion en la composicion de las obligaciones con el publico de las
cooperativas de ahorro y crédito del segmento 1. Se observa que existe un proceso de
concentracién en los depdsitos a plazo, puesto que existe un aumento de 17% en la
participacion de la cuenta analizada. Lo dicho se debe a que las tasas de interés pasivas
ofrecidas por las cooperativas de ahorro y crédito son mas atractivas que las ofrecidas por los
bancos privados, por lo tanto el publico busca un mayor rendimiento de sus fondos
inmovilizados en mediano o largo plazo.

Para una mejor comprension del proceso de concentracion de los depédsitos a plazo se
muestra en el grafico 9 la evolucién de los depdsitos a la vista y a plazo.

Los depésitos a la vista durante todo el periodo de analisis, muestra una variacién porcentual
del 214% y un crecimiento nhominal de 1.760 millones de ddlares, cerrando el afio de 2015 con
un total de 2.581 millones de ddlares. Mientras que los depoésitos a plazo presentan una
tendencia de crecimiento menor, pues su variacion porcentual es del 61% y su crecimiento
nominal de 579 millones de délares, finalizando el 2015 con un saldo de 1.531 millones de
dolares. Esta diferencia en las tasas de crecimiento, como se mencion6 anteriormente
obedece a la preferencia de los usuarios por una tasa pasiva que les permita obtener un mejor
rendimiento.

La nueva normativa de segmentacion que conllevé a una reduccion en el nimero de
instituciones en al afio 2015 y la desaceleracién del crecimiento econémico nacional, explican
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la disminucion de la tasa de crecimiento de los depdésitos en dicho afio. Una tasa de
crecimiento cercana a cero 0 negativa implica que las cooperativas posean dificultades
obteniendo fondos para que sean colocados a manera de crédito, lo que a su vez resultaria
en menores ingresos financieros y problemas de sostenibilidad en el largo plazo.

Gréafico 9: Evolucidon de depdsitos alavistay a plazo
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Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva

Una vez que se ha realizado el andlisis de evolucion y desempefio financiero de las
cooperativas de ahorro y crédito del segmento 1 durante los afios 2010 — 2015, se procedera
a disefar indicadores de diversos tipos que permitan identificar los niveles de sostenibilidad
financiera y eficiencia de las instituciones estudiadas.
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Capitulo 2: Eficiencia y sostenibilidad financiera de las
cooperativas de ahorro y crédito del segmento 1 durante el
periodo 2010 — 2015

Hasta el momento se ha logrado caracterizar y explicar el desempenio financiero del segmento
1 de cooperativas de ahorro y crédito en el periodo estudiado, utilizando como referencia los
saldos de una cuenta del balance general.

El segmento 1 de cooperativas de ahorro y crédito tuvo un crecimiento del 118%, hecho que
a priori muestra que las instituciones que lo conforman han sido capaces de ofrecer una gama
de productos financieros y de servicios no financieros de manera exitosa; a la vez que cubren
los costos que generan los mismos mientras que se mantienen viables y sostenibles
financieramente. De la misma manera el entorno en el que se desenvuelve el segmento, cada
vez mas cercano al de los bancos privados, con una sociedad que cada dia exige mejores
servicios y mas tecnificados, obliga a las cooperativas a realizar constantes innovaciones en
la manera en la cual oferta sus productos, con el fin de fortalecer sus procesos internos y con
el tiempo presentar una ventaja competitiva que les permitan incrementar su participacion en
el sistema financiero de manera gradual.

En el presente capitulo y con objeto de analizar la eficiencia y sostenibilidad financiera se
analizaran cuentas del estado de resultados a través de indicadores de rentabilidad, eficiencia
y productividad. De la misma manera y con el objetivo de identificar los niveles de
sostenibilidad se desarrollard un modelo CAMEL.

Eficiencia

Izquierdo (2001) define a la eficiencia del sector financiero como el grado de optimalidad
alcanzado en el uso de los recursos para la produccion de recursos bancarios. Sefiala también
qgue la eficiencia se encuentra asociada con la proximidad entre la productividad, definida
como la relacion técnica existente entre los recursos utilizados y la produccion de bienes o
servicios financieros, y el maximo alcanzable en condiciones normales.

La eficiencia es un concepto multidimensional que involucra factores como el tamafio de las
instituciones, saldos en cuentas bancarias, combinacion de factores productivos, calidad
organizativa, capacidad de sus directivos, formacion de sus empleados o la tecnologia
disponible, por lo que resulta importante identificar y cuantificar las variables que mejoren los
indices de eficiencia (Farrel, 1957).
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En funcion de identificar los niveles de eficiencia del segmento 1 de cooperativas de ahorro y
crédito en el periodo analizado se procederan a realizar un analisis de eficiencia no
paramétrico’, mediante el disefio e interpretacién de una serie de indicadores de manera
horizontal, los cuales se presentan a continuacion:

Indicadores de intermediacion financiera

Intermediacién financiera: indicador que relaciona la cartera de créditos bruta con las
obligaciones con el publico. Es una medida que indica el nivel de transformacion de pasivos
en cartera de créditos mientras mas cercano al 100% se considera que la institucion presenta
un mayor nivel de eficiencia.

Los depositos a la vista son fondos de ahorro de la gente los cuales se encuentran disponibles
para ser retirados en cualquier momento, por su parte los depdésitos a plazo son fondos que
la gente inmoviliza por un tiempo y a una tasa, predeterminados.

Cartera Bruta

Intermediacion Financiera (IF) = — - —
Depésitos a la vista + Depdsitos a plazo

Anadlisis de indicadores de eficiencia — intermediacién financiera

El andlisis intertemporal de indicadores permitird establecer los niveles de eficiencia del
segmento 1 de cooperativas de ahorro y crédito.

7 El andlisis de eficiencia no paramétrico es aquel que no define a través de una funcion, la frontera de
eficiencia, lo hace a través del uso adecuado de estadisticas y analisis de evolucién de indicadores.
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Gréfico 10: Evolucidon de la intermediacion financiera
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Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva

El gréfico 10 permite analizar la evolucion de la intermediacion financiera. Durante el periodo
analizado el promedio de intermediacion financiera fue del 105,45%, se observa ademas que
en todos los afnos estudiados el indicador supera el 100%, lo que significa que las instituciones
financieras han utilizado la totalidad de los fondos de ahorro de sus socios, tanto a corto como
a largo plazo, para financiar su cartera de créditos.

Que este indicador supere el 100% demuestra también que las cooperativas de ahorro y
crédito no solo financian sus operaciones activas con recursos de sus socios, si no que reciben
fondos de otras instituciones principalmente en la forma de créditos. El indicador muestra
también un elevado nivel de eficiencia en el uso y el costo de los recursos dado que usar los
fondos de los socios que tienen una tasa pasiva inferior a la tasa de interés resulta mas
conveniente que recibir recursos a tasas de interés activas de otras instituciones y permite
ampliar la diferencia de tasas lo que se refleja en menores gastos operativos y mayores
utilidades.

Indicadores de eficiencia microecondmica

Una consideracion que se debe tener con el disefio de indicadores de eficiencia es que se
realizan ratios que comparan cuentas de flujo, como gastos, ingresos entre otros; contra
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cuentas de stock, activos, pasivos y patrimonio; por lo que para poder compararlas se debe
anualizar® las cuentas de flujo y comparar contra el promedio de las cuentas de stock.

Para realzar el analisis se utilizara el ratio de gastos operacionales y activos, indicador que
representa la carga operacional que implica el financiamiento de los activos. indice que
mientras menor sea, mayores son los niveles de eficiencia

Gastos de operaciéon
7 * 12
Numero de mes
Total activo promedio

Se realiza también un andlisis del grado de absorcion, un indicador que mide que proporcion
del margen financiero es consumida en cumplir con los gastos de operacién. Mientras este
indice alcance valores mas altos, la institucion presenta un mayor nivel de eficiencia en la
generacién de ingresos financieros. ElI margen financiero de una instituciéon es la utilidad
resultante de las operaciones financieras; es la diferencia entre ingresos financieros y el costo
de los pasivos.

Gastos de operacion

Grado de absorcion: - -
Margen financiero

Analisis de indicadores de eficiencia microecondmica

A través de estos indicadores se puede medir el nivel de eficiencia institucional. Su analisis
es importante pues las cooperativas de ahorro y crédito se desenvuelven en un segmento de
mercado diferente al de las instituciones financieras tradicionales, el mismo se caracteriza por
el perfil de sus clientes.

Los clientes con los que las cooperativas de ahorro y crédito ecuatorianas operan, en su
mayoria viven en areas alejadas o rurales, y ejercen sus actividades laborales ya sea de forma
independiente a través de una microempresa e incluso en el sector informal; por lo que han
tenido que desarrollar tecnologias de concesion de crédito que permitan disminuir los
problemas provocados por la informacion asimétrica.

8 Anualizar una cuenta de flujo consiste en dividir el saldo para el nUmero de mes de analisis y obtener
un promedio mensual, tal que al ser multiplicado por 12 resulte en un total anual; como resulta claro, si
el mes de andlisis es diciembre, el célculo no seria necesario.
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El desarrollo y uso de la tecnologia de concesion de crédito ocupada por las cooperativas
genera costos operativos, y para que la institucion genere resultados positivos debe ser
eficiente en el uso de recursos.

Grafico 11: Evolucidn del ratio entre, gastos de operacién y activos
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Elaboracién: Héctor Silva

En el grafico 11 se muestra la evolucion del ratio entre gastos de operacion y activos del
periodo estudiado, el cual indica la carga operacional implicada en el financiamiento de los
activos, y como se demostré previamente, mismos que se componen principalmente por la
cartera de créditos. El indicador en el periodo estudiado, muestra una mejora continua que
resulta en una disminucion de 0,4 puntos porcentuales durante todo el periodo analizado,
mostrando su valor mas bajo (5,48%) en el afio de 2014, es decir se produce un aumento del
nivel de eficiencia en el financiamiento y manejo de los activos.

Durante el periodo de estudio de la presente investigacion el promedio del indicador fue de
5,74%, el cual es mayor al promedio del segmento de bancos privados que fue de 5.48%. Por
lo tanto los bancos privados muestran un mayor nivel de eficiencia en la carga operacional
gue implica financiar sus activos.
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Gréfico 12: Evolucion del grado de absorcion
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Elaboracién: Héctor Silva

En el gréfico 12 se muestra la evolucién del grado de absorcion, que muestra la capacidad
gue posee una institucion de cubrir sus costos operativos con el resultado neto de la diferencia
entre ingresos financieros y gastos financieros. Se evidencia que en todo el periodo ha existido
un aumento de aproximadamente 4 puntos porcentuales en el indicador, de esta manera al
cierre del afio 2015 el segmento 1 de cooperativas de ahorro y crédito cubre el 82,06% de sus
gastos operacionales con el resultado de su margen financiero neto. Este indicador muestra
una mejora en el nivel de eficiencia, ya que se mantiene en crecimiento alcanzando su maximo
al cierre del andlisis.

El indicador alcanza un valor promedio de 79,90%, 4,56 puntos porcentuales inferior al
promedio del grado de absorcion del segmento de bancos privados que en el periodo
estudiado fue del 84,45%. Hecho que muestra que el segmento de bancos privados es mas
eficiente en la generacion de ingresos financieros que le permiten cubrir sus costos
operacionales.

Indicadores de rendimiento

Los indicadores de rendimiento miden los resultados obtenidos por una institucion financiera
en un periodo econdmico en relacién con los recursos patrimoniales disponibles o con sus
activos, mientras mas altos estos indicadores muestran un mejor uso de l0s recursos.
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Para el analisis propuesto se usard el rendimiento de los activos (Return on assets ROA),
mismo gque mide el nivel de ingresos netos producidos por los activos en un periodo de tiempo.
En el caso de las instituciones financieras analizadas en la presente investigacion es un
indicador muy importante puesto que en promedio mas del 70% de los activos tienen como
objetivo el generar ingresos.

Ingresos — gastos
ROA = Numero de' mes
Activo

* 12

De igual manera, el rendimiento sobre el patrimonio (Return on Equity ROE) mide la
rentabilidad del patrimonio neto®, a mayores valores del indice la institucién se muestra mas
eficiente y solida. Las cooperativas de ahorro y crédito muestran en su patrimonio el capital
de los socios, por lo que el indice muestra la capacidad de generacién de ingresos con esos
recursos

Ingresos — gastos
ROE = _Numero de' mes
Patrimonio (neto)

* 12

Analisis de indicadores de rendimiento

Los indicadores de rendimiento que seran utilizados son el ROE y el ROA, los mismos que
permiten medir el nivel de eficiencia del uso de los recursos, en este caso de los fondos
propios y de los fondos que se usan para la generacion de recursos.

9 Patrimonio neto hace referencia a que no considera la capitalizacion de resultados que se realiza a
finales de afio, por lo que si el indicador se disefia para analizar al final de cada afio al patrimonio se
le resta la utilidad del ejercicio
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Gréafico 13: Evolucién del Rendimiento Sobre los Activos ROA
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En el grafico 13 se muestra la evolucion del indicador de rendimiento sobre los activos, y
mientras mayor sea significa un mejor nivel de eficiencia. El ROA del segmento 1 de
cooperativas de ahorro y crédito muestra que por cada doélar de activos de la institucion se
obtiene un rendimiento del 1,18%. Si bien se espera que el ROA sea lo mas alto posible, se
debe recordar que el rendimiento posee una relacion directamente proporcional con el riesgo,
por lo tanto los indicadores de rendimiento no pueden tener una interpretacion aislada de los
demas indices de eficiencia financiera.

Al comparar el ROA de las cooperativas de ahorro y crédito con el del segmento de bancos
privados, se observa que en cada una de las observaciones y de igual manera en el promedio
las COAC’s muestran un mayor nivel de eficiencia en la generacién de utilidades a través del
uso de los activos. Lo que confirma también que la cartera de créditos de las cooperativas se
enfrenta a un mayor nivel de riesgo que el de los bancos privados.
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Gréfico 14: Evolucién del Rendimiento Sobre el Patrimonio
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El grafico 14 muestra la evolucién del ROE del segmento 1 de cooperativas de ahorro y crédito
y del segmento de bancos privados, observandose que por cada doélar de recursos
patrimoniales se obtiene un rendimiento promedio del 9,81%. A diferencia del rendimiento
sobre los activos, el ROE del segmento analizado no muestra valores superiores a los de los
bancos privados.

Por su parte, al comparar el promedio del ROE de las cooperativas de ahorro y crédito con el
indicador para el segmento de bancos privados, que fue del 12,94%, se concluye que este
ultimo es mas eficiente en el uso de los recursos propios en la generacion de utilidades. Se
debe recordar que el patrimonio de las cooperativas de ahorro y crédito se compone de los
aportes de todos sus clientes, que al formar parte de la misma se convierten en socios;
mientras que en los bancos privados no todos sus clientes son socios aportantes al patrimonio
de la institucion financiera.
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Sostenibilidad financiera

En funcién de realizar la evaluacion de la sostenibilidad financiera de las cooperativas de
ahorro y crédito del segmento 1, se ha elegido desarrollar un analisis mediante la metodologia
CAMEL, con la informacion al cierre del afio 2015. La metodologia CAMEL se considera como
off-site, dado que no se analizan a las instituciones financieras a través de visitas de campo,
y como sefiala Gilbert (2002) se debe basar en los reportes financieros que se generan en el
organismo de control mas cercano a las instituciones. Por lo mismo la informacion que se
utilizara para la elaboracién del modelo sera tomada de los boletines financieros disponibles
en el organismo de control correspondiente.

Dang (2011:16) sefiala que el sistema de ranking uniforme de las instituciones financieras,
conocido también como CAMEL, fue adoptado por un organismo de control estadounidense
por primera vez en el afio de 1979 y desde ese momento se ha consolidado como una
herramienta eficiente en la evaluacién de la sostenibilidad financiera pues ha demostrado que
permite identificar aquellas instituciones que requieren de atencién especial. De la misma
manera la metodologia CAMEL “se ha convertido en una herramienta indispensable y concisa
para los entes reguladores y de supervision” (Barr et al, 2002:19) ya que permite identificar el
“‘estado de salud” de una institucion mediante la interpretacion de una amplia gama de
informacion financiera, utilizando para tal efecto indices o ratios financieros que pertenecen a
distintas categorias. El nombre CAMEL es un acrénimo (en inglés) de los cinco componentes
de la seguridad y sostenibilidad financiera, los cuales se muestran a continuacion:

e C: Suficiencia del Capital

e A: Calidad de Activos

e M: Gestion y eficiencia administrativa
e E: Rentabilidad

e L: Liquidez

Para realizar el andlisis de cada categoria se realiza una ponderacion de indicadores que
permiten realizar una discriminacién del segmento objeto del presente estudio en diferentes
categorias, las cuales representan diferentes niveles de sostenibilidad financiera, siendo de
categoria 1 aquellas instituciones que muestran el mejor desempefio y las mejores practicas
de gestién de riesgo relativas a su tamafio y de categoria 5 aquellas que muestran un
desempenio deficiente; la descripcién de cada categoria se muestra en la Tabla 10. Con el fin
de dividir al segmento 1 de cooperativas de ahorro y crédito efectivamente en 5 categorias,
se dividieron los resultados obtenidos del analisis en quintiles, que determinan la categoria
del indicador. Un modelo de calificacion CAMEL permite analizar de manera conjunta la
interaccion de los indicadores de cada categoria, por lo que se requiere una vision integral en
la interpretacion de resultados
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Tabla 10: Descripcién de las categorias de calificacion

Categoria Descripcion
CAMEL P
1 Instituciones financieras sdlidas en todo aspecto, cualquier debilidad es menor

y puede ser resuelta de manera operativa. Capaces de soportar las
particularidades del mercado e inestabilidades externas.

Instituciones financieras fundamentalmente sanas, presentan debilidades
2 moderadas que se encuentran en la capacidad y deseo de ser resueltas. Son
estables y pueden resistir fluctuaciones del mercado.

Instituciones promedio, que muestran debilidades financieras, operacionales y
de manejo que generan una leve preocupacion al ente supervisor. Los
administradores pueden carecer de conocimientos o deseo de corregir la
situacién; sin embargo situaciones de quiebra se encuentran ain muy lejanas
Instituciones que presentan condiciones riesgosas e insanas. Existen
deficiencias financieras y de administracién que resultan en un desempefio
indeseado. Fallas que no son identificadas ni atendidas por la administracién.
Se requiere de una supervision moderada.

Instituciones que presentan un nivel extremo de condiciones riesgosas e
insanas y prdcticas inadecuadas de administracion y gestiéon de riesgos.
Requieren de la mayor atencidon del ente regulador y de no ser resueltos los

problemas podria derivar en procesos de intervencion o liquidacion.
Fuente: Morales (2012), Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC), Dang (2011)
Elaboracién: Héctor Silva

A continuacion se presentan los resultados y el andlisis para cada area del modelo; de esta
manera se identifican las instituciones mas fuertes y mas débiles para posteriormente
presentar el ranking CAMEL.

Para la elaboracion y analisis de los radares de resultados de cada categoria se han definido
los siguientes parametros: en el punto central superior se ubica la cooperativa Juventud
Ecuatoriana Progresista, pues es aquella que presenta el mayor nivel de activos, y desde ese
punto en sentido horario se presentan las cooperativas en funcién del saldo de activos. De la
misma manera la categoria 6ptima (1) se encuentra en el borde exterior de cada radar.

Suficiencia de capital

Con el andlisis de los indicadores de suficiencia se mide la capacidad que tiene cada
cooperativa de absorber pérdidas y variaciones del activo para hacer frente a las mismas con
recursos de capital. Es importante recordar que el patrimonio de las cooperativas viene del
aporte de sus socios y de los procesos de capitalizacion de resultados
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Tabla 11: Indicadores C

Indicador Nombre Ponderacion
C1 Suficiencia patrimonial (minimo 9%) 40%
c2 indice de capitalizacién 20%
c3 Vulnerabilidad patrimonial (Cartera 40%
improductiva/Patrimonio)

Elaboraciéon: Héctor Silva

Para analizar en conjunto la categoria de suficiencia patrimonial se definié en funcién de
importancia las ponderaciones de los indicadores que se utilizaron. En este caso el indice de
capitalizacion posee una participaciéon menor (20%) dado que se sesga hacia las instituciones
de menor tamafo, pues se capitalizan de manera mas rapida. En el andlisis realizado se
obtuvieron los resultados que se muestran en el gréafico 15.

Gréfico 15: Radar de resultados indicadores C
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Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva

Debido a que en el grafico, las cooperativas de ahorro y crédito se organizan de manera
descendente en funcién del saldo de activos, el hecho de que el radar no siga un patrén
descendente, demuestra que el tamafio de los activos no lleva implicito un manejo patrimonial
adecuado.
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En el andlisis de los resultados de los indicadores de solvencia se puede observar que el 46%
de las cooperativas que conforman el segmento 1, pertenecen a la categoria 2; es decir
presentan niveles sostenibles de indices patrimoniales. Los mejores resultados se reflejan en
el indicador de vulnerabilidad patrimonial, o que significa que la relacién entre cartera
improductiva y sus recursos propios no es elevada permitiéndoles responder con los mismos
de ser el caso. Del mismo modo en la categoria 3, mostrando niveles moderadamente
sostenibles de solvencia se encuentra el 46% de las instituciones, dejando en las categorias
4y 5 Gnicamente a dos cooperativas.

Destaca por sobre todo el segmento la cooperativa Jardin Azuayo, la cual muestra los mejores
resultados en la categoria en cuestion. Por otro lado las cooperativas Mushuc Runa y Pilahuin
Tio muestran el peor desempefio, reflejando los niveles mas bajos de solvencia en relacion al
resto del segmento. Estas Ultimas se encuentran en una situacion que en caso de agravarse
podria resultar en insolvencia, ya que presentar niveles mas bajos de fondos propios limita su
capacidad de reaccion ante eventos de estrés provocados por cambios en el mercado.

Calidad de activos

Con el objetivo de medir la calidad de los activos y los impactos que producen: Su deterioro,
cobertura y financiamiento, en los niveles de sostenibilidad y eficiencia de una institucién
financiera, se ha disefiado la siguiente ponderacion de indicadores

Tabla 12: Indicadores A

Indicador Nombre Ponderacion
Al Productividad de los activos 25%
A2 indice de morosidad 25%
A3 Cobertura de la cartera problematica 25%
A4 Financiamiento de activos (Activos 25%
Productivos / Pasivos con costo)

Elaboracion: Héctor Silva

Para analizar la categoria de calidad de activos se ponderé de igual manera los cuatro
indicadores, los cuales permiten analizar diferentes dimensiones como productividad, calidad,
estabilidad y financiamiento. La calidad de los mismos depende principalmente del manejo
que se le da al riesgo de crédito, mediante el uso de una adecuada tecnologia de concesion
que le permita discriminar sus clientes entre buenos y malos pagadores de una manera
oportuna.
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Gréfico 16: Radar de resultados indicadores A
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Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva

En el radar de calidad de activos se observa que el tamafio de los activos no se encuentra
correlacionado con su calidad, hecho que representa un riesgo para la sostenibilidad del
segmento, pues las cooperativas mas grandes muestran importantes deficiencias de calidad
en sus carteras.

Analizando los resultados de la ponderacién de la calidad de activos se concluye que el 17%
de las instituciones pertenecen a la categoria 1, con altos niveles de productividad, calidad,
cobertura y financiamiento de sus activos. Las cooperativas que cumplen con estas
condiciones son Riobamba, El Sagrario, Biblian y San José, las mismas que en el ranking de
activos del afio ocupan posiciones a partir del noveno lugar. La categoria 2, donde se ubican
las instituciones que presentan problemas solucionables en su calidad de activos, se
conforman por el 29% de instituciones y en la categoria 3, aquellas con problemas moderados
en la calidad de su cartera, se encuentra un 38% de las instituciones.

En las categorias 4 y 5, donde se encuentran las cooperativas que muestran graves y muy
graves problemas, se encuentra el 16% de instituciones restantes. Nuevamente la cooperativa
Pilahuin Tio es la que presenta mayores problemas en relacion al segmento. La cooperativa
29 de octubre es un caso especial pues ocupa el cuarto lugar en tamafio en funcién de activos
pero en calidad desciende hasta la Ultima categoria, lo cual es muy riesgoso tanto para la
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sostenibilidad del segmento como para la misma institucion, porque la combinacién de un
saldo elevado de activos de mala calidad podria generar pérdidas patrimoniales.

Una vez analizada esta categoria, se demuestra que el target de poblacién en el cual se
desenvuelven las cooperativas de ahorro y crédito se caracteriza por ser de un elevado riesgo
crediticio y para gestionarlo se necesita de una correcta metodologia de concesion y sistemas
de informacion que permitan un manejo adecuado de los activos.

Gestion y eficiencia administrativa

Para analizar el manejo administrativo y su eficiencia se ha disefiado un promedio ponderado
de indicadores que permiten medir la eficiencia en el uso de recursos financieros y
operacionales. Adicionalmente se considera a la tasa de crecimiento de los activos como un
indicador de la gestidn operativa de las cooperativas; debido a que implica un mayor saldo de
cartera, la cual requiere ser financiada con un nivel mayor de captacion de depdsitos, crédito
0 aportes de sus socios y para lo mismo se requiere de una eficiente gestion administrativa.

Tabla 13: Indicadores M

Indicador Nombre Ponderacion
M1 Grado de absorcién 33.33%
M2 Gastos operacionales/Activo 33.33%
M3 Tasa de crecimiento 33.33%

Elaboracion: Héctor Silva

En el grafico 17, que muestra el radar de resultados de los indicadores de gestién y eficiencia
administrativa, se observa que al igual que en las categorias previamente analizadas no existe
relacién entre el tamafio de los activos y un eficiente manejo operacional y administrativo.

Es importante reconocer que las cooperativas de ahorro y crédito presentan una debilidad
operacional inherente al target de mercado en el cual se desenvuelven, pues deben incurrir
en elevados costos operacionales con el objetivo de crear procesos y tecnologias de
concesion de crédito que les permita diseminar las aplicaciones de créditos y elegir aquellas
con mayor probabilidad de pago. De igual manera el incremento de la cartera en este tipo de
instituciones requiere de una mayor utilizacion de recursos pues se realiza mediante un gran
namero de operaciones pero de montos bajos, cada una de éstas requiere de un andlisis
financiero independiente.
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Gréfico 17: Radar de resultados indicadores M
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Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva

El andlisis de resultados permite demostrar que el 42% de las instituciones que conforman el
segmento 1; pertenecen a la categoria 2, es decir presentan un manejo administrativo
moderadamente eficiente. En la categoria 3, mostrando leves deficiencias administrativas, se
encuentra el 50% de las cooperativas y finalmente el 8% restante (dos instituciones) se ubican
en la categoria 4, presentando problemas leves en el manejo de sus recursos de una manera
eficiente en la generacion de resultados.

La institucion que mejor se posiciona en la categoria “M” es la Cooperativa Policia Nacional,
mostrando un crecimiento de activos del 15% y un adecuado uso de sus recursos en funcién
de la generacién de nueva cartera. Por otro lado, en lo que a eficiencia administrativa respecta
no existe ninguna institucion de calificacion 5, lo que quiere decir que en general el segmento
no presenta mayores inconvenientes o alertas para el organismo de supervision.

Rentabilidad

El analisis de rentabilidad permite medir la capacidad de cada institucion de generar utilidades
que le permitan tener un crecimiento sostenible a lo largo del tiempo. Los resultados de esta
categoria estan estrechamente relacionados con los niveles de sostenibilidad de capital (C),
la calidad de activos (A) y el eficiente manejo administrativo (E). Para realizar el analisis de
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rentabilidad del modelo CAMEL se han calculado los tres indicadores més importantes de esta
rama, los cuales se muestran a continuacion.

Tabla 14: Indicadores E

Indicador Nombre Ponderacion
E1l ROE 40%
E2 ROA 40%
E3 Rendimiento de la Cartera 20%

Elaboracién: Héctor Silva

Una vez calculados los indicadores se realiza una ponderacion en la cual se otorga mayor
peso tanto al ROE como al ROA, mientras que el indicador de rendimiento de la cartera se lo
pondera con un 20% ya que analiza el rendimiento generado por el activo de mayor
participacion, es decir, la cartera de créditos. Esto implica que sus resultados sean similares

al ROA, por lo tanto se le da una menor ponderacién para no alterar el andlisis.

En el gréfico 21 se observa que al igual que en las otras categorias no existe relacion entre el
tamafio de los activos y el buen desempefio de los indices de rentabilidad. De la misma
manera se observa que a diferencia de las anteriores, en esta categoria existen instituciones
cuyos resultados se acercan al borde del radar, hecho que muestra el buen desempefio de

las mismas.
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Grafico 18: Radar de resultados E

—
m

P
PILAHUINTIO_ 1

SANTAROSA. ~ — - = — _POLICIA NACIONAL
SANJOSE ,~  ~ Z2 - = < 29DEOCTUBRE
7y T R O
7 - N N N
TULCAN,, 77, = 3 F § = O \COOPROGRESO
/, ‘7, -~ —C J > N W\
/ /// // —-J \\ \\\ \\\
a_I—J - \
SERVIDORES DEL.../ 7% 2 AP = SAN FRANCISCO

Wil

N
% AN
l/,
11 s Vs N \
i //////// \\\\\\\\\
PABLO MUNOZ VEGA | @stesiimimimimiiietett=iy 11 e OSCUS
\\\\\\ ////l/
\ \\\ //// /
/, Iy

/

“ALIANZA DEL VALLE
"MUSHUC RUNA

EL SAGRARIO™
ATUNTAQUI

A
\\ W ! Q! \\ \\\_/////
C.C.AMBATO \\'' 1 @ SN 7/, T RioBAMBA
\\\\\ \\\\ \\\ : E ” /// //// ////
23peJuLioN O S 7o % T X% /MEGo
\\ \\ - // //
N I~ —_ 7 /
CACPE BIBLIAN™ & = < 7 CACPECO

Y
b 4
¥+
<
~
~
~
~

ANDALUCIA

Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva

El andlisis combinado de los indicadores permite identificar que la cooperativa San Francisco
domina al segmento en la categoria de rentabilidad, mostrando los mejores resultados en
cada uno de los indicadores y alcanzando la calificacion de 1, categoria en la cual se ubica el
21% de las instituciones, las mismas que poseen muy altos niveles de rentabilidad y fallas
muy pequefias y solucionables en cuanto a la generacién de utilidades. Se concluye también
gque en la categoria 2 y categoria 3 se ubican el 29% y el 25% de instituciones
respectivamente. Por otro lado en las categorias 4 y 5, donde se clasifican aquellas
instituciones con problemas graves y muy graves de generacion de rentabilidad se ubican el
17% vy el 8% de cooperativas respectivamente, estas Ultimas representan un foco de atencién
para los organismos de control, dado que la incapacidad de generaciéon de utilidades
disminuye los niveles de sostenibilidad de largo plazo.

Liquidez

La ultima categoria de analisis del modelo CAMEL tradicional, hace referencia a los niveles
de liquidez, en la cual se realiza una ponderacién de indicadores que muestran la capacidad
de una institucién financiera para responder a sus obligaciones inmediatas con sus recursos
méas liquidos y rapidamente disponibles. Uno de los objetivos del Codigo Orgéanico Monetario
y Financiero es regular los niveles de liquidez tanto en el sistema financiero como en la
economia en general, por lo que resulta de vital importancia mostrar buenos resultados que
permitan garantizar la sostenibilidad financiera del segmento.
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Tabla 15: Indicadores L

Indicador Nombre Ponderacion
L1 . . L|qU|delz _(Fondos 50%
disponibles/Depdsitos a corto plazo)
L2 Cobertura 25 mayores depositantes 25%
L3 Cobertura 100 mayores depositantes 25%

Elaboracién: Héctor Silva

En la tabla 15 se muestra que para analizar los niveles de liquidez del segmento 1 de
cooperativas de ahorro y crédito se utilizo el ratio entre los fondos disponibles y los dep6sitos
de corto plazo, con una ponderacién del 50%, el cual permite medir la capacidad de respuesta
inmediata de una cooperativa frente a los requerimientos de efectivo realizados por sus
clientes. Ademas se utilizaron los indicadores de cobertura de “n” clientes, los mismos que
permiten identificar la respuesta de las instituciones ante requerimientos de efectivo realizados
por sus clientes mas importantes, ambos con una ponderacion del 25% para no alterar los
resultados del modelo.

En el grafico 19 se observa que al igual que en las categorias anteriores, el tamafo de activos
no se encuentra directamente relacionado con una posicion de liquidez sostenible y eficiente;
sin embargo la mayoria de los mejores resultados pertenecen a las 12 cooperativas con mayor
saldo de activos al cierre del afio 2015.

La institucion que mejor resultado presenta es la Cooperativa de la Policia Nacional, la cual
junto al 13% de instituciones conforma la categoria 1. En esta categoria se encuentran
cooperativas que presentan una posicion de liquidez 6ptima siendo capaces de responder los
requerimientos de efectivo de sus clientes sin complicaciones. En las categorias 2 y 3 se
encuentran el 33% de instituciones en cada una, en estas categorias se ubican aquellas que
muestran el mayor tamafio de activos y son medianamente capaces de responder de manera
inmediata ante situaciones de estrés que requieran de efectivo. Por otro lado en las categorias
4y 5, se encuentra el 13% y el 8% del segmento respectivamente; las mismas que muestran
niveles deficientes de liquidez que en muchos casos requieren de atencion especial del
organismo de control. Se debe recordar que por normativa todas las instituciones deben
cumplir con un nivel minimo de liquidez estructural, es decir que alcanzar una mala calificacion
en esta categoria no necesariamente es causal de liquidacion por problemas serios de
iliquidez.
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Gréafico 19: Radar de resultados L
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CAMEL

El modelo CAMEL realizado tiene como objetivo la categorizacién del segmento 1 de
cooperativas de ahorro y crédito, analizando de manera conjunta su desempefio, de manera
gue se disponga de una vision integral de los niveles de eficiencia y sostenibilidad financiera
mostrado por las instituciones que conforman el mismo. Para concluir con la elaboracion del
modelo se pondera los resultados finales de cada categoria, y se los organiza de manera de
ranking, datos mostrados en la tabla 16.

71



Tabla 16: Ranking CAMEL

. 20% | 20% | 20% | 20% | 20% | CALIFICACION
POS. INSTITUCION C A M E 1 GLOBAL
1 San Francisco 3,20 | 2,25 | 3,00 | 1,00 | 1,50 2,19
2 CACPECO 2,60 | 2,00 | 3,00 |1,60 | 2,00 2,24
3 El Sagrario 2,60 | 1,75 | 2,67 | 1,60 | 3,25 2,37
4 CACPE Biblian 2,40 | 1,75 | 2,33 | 2,40 | 3,25 2,43
5 Jardin azuayo 2,00 | 2,50 | 2,33 | 2,20 | 3,25 2,46
6 Riobamba 2,20| 1,75 | 2,67 | 3,80 | 2,00 2,48
7 Policia nacional 2,60 | 2,50 | 2,00 | 4,60 | 1,25 2,59
8 San José 2,40 | 1,75 | 2,67 | 3,60 | 2,75 2,63
g | Juventudecuatoriana |, 350 | 567 | 260/ 2,75 2,74
progresista
10 Oscus 3,20 | 2,25 | 3,33 | 3,20 | 2,25 2,85
11 Atuntaqui 2,60 | 2,50 | 4,00 |2,00| 3,75 2,97
12 Mushuc runa 4,00 | 3,25 | 3,67 | 2,20 | 2,00 3,02
13 Pablo mufoz vega 3,80 | 3,00 | 3,33 | 1,20 | 4,00 3,07
14 Mego 2,40 | 4,00 | 2,33 | 5,00 | 1,75 3,10
15 Alianza del valle 3,20 | 3,00 | 3,00 | 1,40 | 5,00 3,12
16 Andalucia 2,80 | 2,50 | 3,33 | 4,60 | 2,50 3,15
17 Cooprogreso 3,00 | 3,50 | 3,33 | 3,40 | 2,50 3,15
18 Servidores (?I,el ministerio 300 | 3,50 | 2,00 | 5,00 | 3,00 3,30
de educacién y cultura
19 Tulcan 3,80 | 3,50 | 2,67 | 2,20 | 5,00 3,43
20 23 de julio 3,40 | 3,50 | 4,33 | 2,60 | 3,75 3,52
21 29 de octubre 3,80 | 5,00 | 3,33 | 3,60 | 3,00 3,75
22 Santa Rosa 3,60 | 3,50 | 3,67 | 3,60 | 4,50 3,77
a3 | Camaradecomerciode | 5,1 4 o5 | 300 | 440 | 4,50 3,83
Ambato
24 Pilahuin Tio 5,00 | 500 | 3,33 | 4,20 | 3,50 4,21

Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva

Para poder realizar la categorizaciobn propuesta se siguen los mismos criterios que han
permitido calificar a los indicadores en 5 categorias. Por lo tanto en la tabla 17, se muestran
los parametros cualitativos de categorizacion en funcién de que tan sostenible o no es una
institucion. Una institucion se considera sostenible si posee los mejores resultados, en
comparacion a todo el segmento, en todas las areas estudiadas. Mientras que seria
considerada insostenible si presenta los peores resultados del segmento.
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Tabla 17: Categorizacion final

Rango de Interpretacion
calificacion
1-1,99 Muy Sostenibles
2-2,99 Sostenibles
3-3,99 Medianamente sostenibles
4-4,99 Medianamente insostenibles
5 Insostenibles

Elaboraciéon: Héctor Silva

Evaluacién final de resultados

Tras la elaboracién del CAMEL se puede concluir gue no existe ninguna institucion que pueda
ser considerada como muy sostenible. De la misma manera se observa que el 46% del
segmento, es decir 11 cooperativas, son consideradas como sostenibles. Destaca por sobre
todas las instituciones la cooperativa de ahorro y crédito San Francisco, la misma que alcanza
la mejor calificacion global (2,19) mostrando los niveles més altos de rendimiento.

De la misma manera se concluye que el 50% del segmento, es decir 12 instituciones, se
consideran como medianamente sostenibles. A esta categoria pertenecen las cooperativas
Cooprogreso y 29 de octubre; lo que confirma que el tamafio de los activos, variable que el
organismo de control utiliza para realizar la segmentacion de instituciones no se encuentra
correlacionado con los niveles de eficiencia y sostenibilidad financiera.

Para finalizar se observa que solamente la cooperativa Pilahuin Tio, se considera como
medianamente insostenible, dado que muestra los peores resultados del segmento tanto en
solvencia como en calidad de activos y en ninguna categoria estudiada supera la calificacion
3. Esta es sin duda una institucion que debe ser monitoreada de manera constante por el
organismo de control pues esta presente en cinco ciudades y al cierre del afio 2015 reporta
12 millones de dolares en depositos a la vista y 64 millones de depdsitos a plazo.
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Capitulo 3: Perspectivas de evoluciéon a futuro del
segmento 1 de cooperativas de ahorro y crédito
ecuatorianas

Con lo realizado hasta el momento se ha logrado identificar el desempefio financiero y los
niveles de sostenibilidad financiera del segmento objeto del presente estudio, lo cual ha
permitido tener una descripcion acertada del “estado de salud” (situacion actual) de las
instituciones que lo conforman. Una vez cumplidos los primeros objetivos planteados, se
utilizaran los resultados obtenidos como materia prima para identificar las perspectivas de
evolucién a futuro del segmento 1 de cooperativas de ahorro y crédito en el contexto en el
cual se desenvuelven las microfinanzas tanto en Latinoamérica como en el pais.

Se ha concluido que el segmento 1 de cooperativas de ahorro y crédito, que ha mostrado un
crecimiento del 120% de sus activos durante el periodo del presente andlisis, se puede
considerar como un segmento sostenible y medianamente sostenible. Por lo tanto en el
presente capitulo se presenta un analisis de las posibles alternativas de evolucién del mismo,
y una descripcion del contexto en el cual se dara dicha evolucion.

Contextualizacion del segmento 1 de cooperativas de
ahorro y crédito

Cooperativas de ahorro y crédito en la economia nacional

En funcién de cumplir con el objetivo propuesto se realizara un andlisis tanto cuantitativo como
cualitativo del contexto en el cual se desenvuelven dichas instituciones, iniciando con una
descripcion de la importancia que tienen en la economia nacional. Por lo tanto en el gréafico
20 se muestran los ratios de participacion que comparan el tamafio de activos del segmento
1 de cooperativas de ahorro y crédito con el Producto Interno Bruto (PIB), el total de activos
del sistema financiero nacional y el total de activos que componen solamente el sistema
financiero de caracter privado'®.

10 En el COMF se establece que el sistema financiero nacional se integra por el sector financiero publico,
el sector financiero privado y el sector financiero popular y solidario; sin embargo para el analisis
realizado en la presente seccién se considera como sistema financiero de caracter privado a todo el
sistema exceptuando el sector financiero publico.
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Gréfico 20: Ratios de participacion

Ratios de participacion
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m Sistema Financiero 8,50% 9,43% 9,41% 10,12% 10,51% 11,83%
Sistema Financiero Privado 9,99% 10,97% 11,29% 12,20% 12,49% 13,99%

Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva

En el grafico se observa que el segmento 1 de cooperativas de ahorro y crédito de primer
piso, representan en promedio el 5% del PIB, sin embargo es un ratio que se encuentra en
crecimiento, debido a la dinamica que poseen sus activos. Por su parte el sistema de bancos
privados al cierre del 2015, representa un 31% del PIB, hecho que muestra la diferencia del
tamafio de cada subsegmento en comparacién con la economia nacional.

De la misma manera al comparar el total de activos del segmento con el sistema financiero
en su conjunto se evidencia un proceso de crecimiento, puesto que el segmento 1 de
cooperativas representaba al 2010 un 8,5% del total del sistema financiero y para el afio de
2015 representa un 11,83%; es decir que ha evidenciado un crecimiento de 3,33 puntos
porcentuales volviéndose el tercer subsegmento en importancia por detras del sistema de
bancos privados e instituciones publicas. Se considera también el ratio de participacion que
existe entre el segmento objeto de estudio de la presente investigacion y el sistema financiero
de caracter privado, el cual al afio 2015 alcanza un 13,99%, hecho que resalta la importancia
de las cooperativas de ahorro y crédito en el sistema financiero nacional.

Cooperativas de ahorro y crédito y bancos privados

En la siguiente seccion se realizard una comparacion de las instituciones que conforman los
subsistemas mas importantes del sistema financiero privado: las cooperativas de ahorro y
crédito de primer piso pertenecientes al segmento 1y los bancos privados.
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Tabla 18: Cuadro comparativo entre segmentos, COAC’s y bancos privados al afio

2015
RUBRO COAC'’S (Primer piso) BANCOS PRIVADOS
Activos (en millones) 5.441,88 USD 30.864,08 USD
Patrimonio (en millones) 828,25 USD 3.296,48 USD

Numero de instituciones

24 instituciones

22 instituciones

Organismo de control

Superintendencia de Economia

Superintendencia de Bancos

Popular y Solidaria

Elaboracién: Héctor Silva

En la tabla 18 se presenta una comparacion de los segmentos del sistema financiero privado
de mayor importancia, se observa que el segmento de los bancos privados es
aproximadamente 6 veces mas grande que el de las cooperativas de ahorro y crédito de
primer piso del segmento 1. Sin embargo para que el analisis adquiera mayor relevancia se
realizara una comparacion en funcién de los activos de cada institucion.

Tabla 19: Cuadro comparativo por instituciones COAC’s al afio 2015

Cooperativa Activos (millones USD) Banco Privado Activos (millones USD)
JEP 923,96 Solidario 674,75
Machala 566,76
Rumifiahui 566,35
‘ Jardin Azuayo 534,87 Citibank 491,25
Loja 397,35
Procredit 386,76
Coop Nacional 165,12
Amazonas 142,28
Capital 120,03
Bancodesarrollo 140,51
D-MIRO 115,02
Pilahuin Tio 90,40 Comercial de Manabi 43,70
Finca 42,01
Delbank 26,12
Litoral 21,49

Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, Boletines
estadisticos Superintendencia de Bancos
Elaboracién: Héctor Silva

El andlisis de la tabla 19 permite concluir que la cooperativa de mayor saldo de activos,
Juventud Ecuatoriano Progresista (JEP) es mas grande que el 68% (15 instituciones) del
segmento de bancos privados, mientras que la segunda cooperativa en tamafio de activos al
cierre del 2015, Jardin Azuayo, es mas grande que el 50% (12 instituciones) del segmento de
bancos privados. Lo anteriormente demostrado permite asegurar que la estabilidad y
sostenibilidad financiera de las instituciones previamente mencionadas no es solamente de
vital importancia para el segmento 1 de cooperativas de ahorro y crédito sino también para el
sistema financiero en su conjunto.
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Por otro lado, la cooperativa Pilahuin Tio, que muestra el nivel mas bajo de activos al cierre
del 2015 resulta ser mas grande que el 33% (cuatro instituciones) del segmento de bancos
privados, hecho que implica que existen instituciones financieras constituidas como bancos
que de ser calificadas como cooperativas y clasificadas en funcion de la normativa de
segmentacién, emitida por la Junta; ni siquiera pertenecerian al segmento 1, el mismo que se
considera como el de mayor importancia.

Proyecciones de evolucion de activos

Uno de los objetivos del presente capitulo es realizar un andlisis a futuro que permita tener
una idea clara de la evolucion del segmento 1 de cooperativas de ahorro y crédito
ecuatorianas.

Para poder identificar la evolucién a futuro de los valores a ser proyectados, se utilizaran los
datos obtenidos durante el analisis vertical y horizontal previamente realizados. Para realizar
las proyecciones se utilizé la funcién prondstico el paquete estadistico Excel, la cual predice
un valor de una variable dependiente usando una regresién lineal de minimos cuadrados.

Evoluciéon de activos

Segun el COMF y Junta de Regulacion, la variable que permite segmentar a las cooperativas
de ahorro y crédito son los activos, razén por la cual se convierte en la principal variable para
analizar las proyecciones a futuro del segmento 1.

Por lo tanto el andlisis de perspectivas a futuro pronostica el valor de esta cuenta en los
préximos 3 afios, y se muestra en el grafico 21 a continuacion.

Supuestos de proyeccion

e Los activos han mostrado una tasa de crecimiento anual promedio del 17,35%

e La tasa de crecimiento se encuentra en un proceso de desaceleracion del 31% en
promedio.

e Se proyectan tanto valores nominales como una tasa de variacion y se realiza un
promedio de las nuevas observaciones.

e Se asume que no existen instituciones que ingresen a formar parte del segmento 1 o
que dejen de formar parte del mismo
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Grafico 21: Proyeccion de activos
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Valores nominales 6.258,57 6.873,35 7.488,13

Tasa de crecimiento | 5.511,10 5.285,75 4.786,25

Promedio 5.884,84 6.079,55 6.137,19

Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva

En el gréfico 21 se presenta el resultado de las proyecciones; de la siguiente manera: En
verde los datos proyectados a partir de la tendencia de los valores nominales del saldo de
activos en cada afio, en rojo el escenario que resulta de la proyeccion de los datos en funcion
de sus tasas de variacion (crecimiento) y en azul oscuro el valor promedio de las dos
estimaciones.

La proyecciéon de activos realizada muestra que en promedio para los siguientes afos el
segmento 1 de cooperativas de ahorro y crédito continuara con su dinamica de crecimiento.
El segmento alcanzaria un valor de 6.137 millones de activos para el afio de 2018, lo que
significa un crecimiento final del 13% en relacién al 2015.

Se debe recordar que, lo previamente sostenido, se encuentra bajo los supuestos de que el
segmento continlle con su tendencia lineal de crecimiento y asumiendo que no existen
instituciones que pasen a formar parte del segmento 1 o que dejen de formar parte del mismo.
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indices de concentracion

Durante el analisis horizontal se concluyé que si bien en cada afio de estudio los indices de
concentracion por si mismos no alcanzan puntuaciones tales que permitan considerar al
segmento 1 de cooperativas de ahorro y crédito como un mercado moderadamente
concentrado, el mismo se encuentra en un proceso de concentracion creciente, pues incluso
con la reduccion del numero de instituciones los indices de concentracion mostraron un
deterioro a una velocidad considerable.

Supuestos de proyeccién

e EI'IHH ha mostrado una tasa de crecimiento anual promedio del 6,94%

e Latasa de variacion, durante los afios 2010 — 2015, ha crecido a un promedio del 40%
anual

e Se proyectan tanto valores nominales como una tasa de variacion y se realiza un
promedio de las nuevas observaciones.

¢ Se asume que no existen instituciones que ingresen a formar parte del segmento 1 o
que dejen de formar parte del mismo

A continuacion se procede a realizar una proyeccion del IHH, siguiendo la misma metodologia
previamente aplicada, bajo los supuestos de que el crecimiento del indice sigue una tendencia
lineal y sin considerar posibles cambios en el nimero de instituciones que conforman el
segmento.
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Grafico 22: Proyeccion del IHH
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Valores nominales 692,82 728,94 765,05
Tasa de crecimiento 781,26 904,79 1.067,95
Promedio 737,04 816,87 916,50

Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva

En el gréfico 22 se presenta el resultado de las proyecciones del indice IHH de la siguiente
manera: en verde los datos proyectados a partir de la tendencia de los valores nominales
mostrados por el indice en cada afio, en rojo el escenario que resulta de la proyeccion de los
datos en funcion de la tasa de variacion (crecimiento) y en azul oscuro el valor promedio de
las dos estimaciones.

La proyeccion del indice de concentracion IHH realizada permite concluir que el proceso de
concentracion de mercado se acentuara en los proximos 3 afios. El segmento al afio de 2018
alcanzaria en promedio un IHH de 916,50 puntos, lo que significaria un incremento del 33%
desde el cierre del afio 2015; sin embargo aun seria insuficiente como para ser considerado
un segmento de mercado moderadamente concentrado.
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NUumero de instituciones

Para finalizar el andlisis de proyecciones de evolucién a futuro se estudiara la evolucion de
los activos del segmento de cooperativas de ahorro y crédito inmediato inferior, el segmento
2, con el objetivo de determinar si en los préximos afios alcanzarian los 80 millones de activos
que les permitan formar parte del segmento estudiado. Inicialmente, en funcion del analisis
horizontal y a futuro realizado, se asume que no existe la posibilidad de que una cooperativa
deje de pertenecer al segmento 1, dado que la cooperativa de ahorro y crédito Pilahuin tio
posee un saldo de 90 millones de ddlares.

La Junta de Politica y Regulacibn Monetaria y Financiera, establece que al segmento 2
perteneceran aquellas instituciones con un saldo de activos que sea mayor a 20 millones pero
que no supere los 80 millones de doélares. La Superintendencia de Economia Popular y
Solidaria elabora boletines con la informacion de este segmento a partir de enero del 2015,
mismos que serviran de fuente de los datos a analizar.

A este segmento al cierre del afio 2015 pertenecen treinta y cuatro instituciones que alcanzan
un saldo de activos de 1.323,92 millones de ddlares, las cuales seran analizadas institucion
por institucion de tal manera de que se pueda proyectar cambios en el nimero de instituciones
que componen segmento 1.

El analisis realizado del segmento 2 de cooperativas de ahorro y crédito durante el afio de
2014 demuestra que la cooperativa de mayor crecimiento nominal, es la cooperativa de ahorro
y crédito Fernando Daquilema, la misma que increment6 sus activos en 10 millones, por lo
tanto se realizara el analisis a futuro de aquellas instituciones que al final del 2015 hayan
alcanzado como minimo 60 millones de délares en activos.

En primer lugar se definird la tasa de crecimiento promedio de las instituciones a ser
analizadas para utilizarla como tasa de proyeccion.

Tabla 20: Instituciones del segmento 2 con activos mayores a 60 millones

Activos en millones de USD
Dic-14 Dic-15 A%
COAC DE LA PEQUENA EMPRESA DE PASTAZA 76,04 80,01 5,22%
15 DE ABRIL N/D 72.099,31 N/D
CHIBULEO 64,70 67,80 4,79%
AMBATO 61,36 62,25 1,46%
Promedio 3,82%

Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva
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Las unicas cooperativas que al cierre del afio de 2015 superan los 60 millones de activos son:
La cooperativa de la pequefia empresa de Pastaza, la cooperativa 15 de abril, Chibuleo y la
cooperativa de ahorro y crédito de Ambato. Las mismas muestran una tasa de crecimiento
anual promedio del 3,82%, tasa que se ocupara para realizar la siguiente proyeccion. Bajo los
supuestos de que dichas instituciones crecerian a esta tasa anual promedio y manteniendo
todas las demas variables constantes.

Tabla 21: Proyeccion del saldo de activos de instituciones del segmento 2

2015 2016* 2017* 2018*
COAC DE LA PEQUENA EMPRESA DE PASTAZA 80.010,64 | 83.068,61
15 DE ABRIL 72.099,31 | 74.854,91 | 77.715,82 | 80.686,08
CHIBULEO 67.800,77 | 70.392,08 | 73.082,43 | 75.875,60
AMBATO 62.251,10 | 64.630,31 | 67.100,45 | 69.664,99

Elaboracion: Héctor Silva

Una vez realizado el andlisis a futuro se observa que existe una cooperativa de ahorro y
crédito que al cierre del 2015 ya deberia pertenecer al segmento 1, la COAC de la pequefia
empresa de Pastaza. De la misma manera tras el andlisis de evolucion realizado se observa
que la cooperativa de ahorro y crédito 15 de abril, de presentar el crecimiento promedio de las
cooperativas seleccionadas, perteneceria al segmento 1 al cierre del afio 2018.

Con lo mencionado hasta el momento se ha obtenido una idea clara de las perspectivas de
evolucion a futuro del segmento estudiado, concluyendo que de no ocurrir algiin cambio
normativo, o algun shock estructural externo; el segmento 1 de cooperativas de ahorro y
crédito presentard tasas de crecimiento positivas, continuara con el proceso de concentracion
aun sin ser de especial consideracion y en los afios venideros contara con al menos 2 nuevas
instituciones.
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Conclusiones

Una vez realizado el andlisis de datos, disefio de indicadores e interpretacion de resultados
del modelo CAMEL; en funcion del objetivo general y los objetivos especificos de la presente
disertacion, se lleg6 a las conclusiones que se sostienen a continuacion.

Tras realizar la evaluacion del desempenio financiero de las cooperativas de ahorro y crédito
del segmento 1 y analizar su evolucién durante el periodo 2010 — 2015 se observéd que han
existido cambios normativos de gran importancia que afectaron tanto al organismo supervisor
del mismo, como a los criterios de segmentacion de las instituciones que forman parte del
sistema cooperativista financiero nacional, lo que provocé una reduccion y reclasificacion en
el nimero de instituciones que componian el segmento 1.

A pesar de la inestabilidad juridica evidenciada; el segmento de estudio duplicé el tamafio de
sus activos durante el periodo de analisis, mostrando un sostenido crecimiento que se
encuentra en desaceleracion. El segmento 1 de cooperativas de ahorro y crédito presenté un
proceso continuo de concentracion, el mismo que aun no es suficiente como para que se
considere como un mercado moderadamente concentrado.

De igual manera, se concluye que su principal activo es su cartera de crédito, composicion
que caracteriza las instituciones de intermediacion financiera. Se demuestra también que muy
contrario a lo que tradicionalmente se cree, desde el afio 2010, las cooperativas de ahorro y
crédito del segmento 1 concentran, y de manera creciente, el mayor saldo de créditos en el
sector de consumo, mientras que la proporcion de la cartera de microcrédito es cada vez
menor. Este proceso se debe a que la tecnologia de concesién de microcrédito implica
mayores costos operativos para las instituciones. Finalmente se observo que las cooperativas
de ahorro y crédito mantuvieron una cartera mas riesgosa que los bancos comerciales pero
gue no alcanz6 los dos digitos, por lo tanto se concluye que han podido desarrollar
herramientas de concesién que se han adaptado al segmento de clientes que atienden.

Se concluye también que la principal fuente de financiamiento del activo de las cooperativas
de ahorro y crédito son los depdsitos a plazo, debido a que se vuelven mas atractivos para el
publico por las tasas de interés mas rentables en comparacion con los bancos privados. Una
vez sintetizados los datos que permitieron realizar un analisis de los niveles de eficiencia y
sostenibilidad financiera de las cooperativas de ahorro y crédito del segmento 1 durante el
periodo 2010 — 2015, se concluyé que las instituciones mostraron un proceso de mejora en
los niveles de eficiencia, especialmente en el adecuado uso de sus recursos para generar
ingresos financieros y el manejo administrativo que esto requiere.

Asi mismo se mostré que el rendimiento de los activos de las cooperativas de ahorro y crédito
es mayor que el rendimiento mostrado por los bancos privados, lo que se demostré que el
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segmento de atencién de las primeras es mas riesgoso. Después de analizar los resultados
del modelo CAMEL disefiado para determinar los niveles de eficiencia y sostenibilidad
financiera del segmento 1 de cooperativas de ahorro y crédito, se concluye que el tamafio de
los activos no esta correlacionado con los niveles de eficiencia y sostenibilidad. Se mostré
también que en el pais no existe ninguna institucion que se pueda considerar como muy
sostenible ni tampoco alguna que se considere como insostenible.

A través del ranking CAMEL se observé que las instituciones que muestran los niveles mas
altos de sostenibilidad financiera y eficiencia son: la Cooperativa San Francisco y la
cooperativa CACPECO, mientras que la institucion que muestra los niveles mas bajos es la
cooperativa de ahorro y crédito Pilahuin Tio. Con lo realizado se logré lo planteado como
objetivo dado que se caracterizé al segmento y se lo clasificé en funcién de los niveles de
sostenibilidad financiera y eficiencia.

Una vez analizada la evolucién del segmento en funcion de los criterios planteados, se
identificaron las perspectivas de evolucion a futuro del segmento 1 de cooperativas de ahorro
y crédito ecuatorianas. Para lo mismo se realiz6 una contextualizacién del mismo en la
economia nacional, que permite concluir que el segmento estudiado signific6 en promedio el
5% del PIB y que cada afio se ha vuelto mas importante tanto para el sistema financiero en
su conjunto como para el sistema financiero de caracter privado. Por lo tanto se resalta la
importancia del analisis de eficiencia y sostenibilidad previamente realizado.

Se demostrd también que el sistema de bancos privados es aproximadamente seis veces mas
grande que el segmento 1 de cooperativas de ahorro y crédito. Sin embargo se observé que
la cooperativa Juventud Ecuatoriana Progresista es mas grande que el 68% de los bancos
privados, lo que la vuelve mas importante que algunas instituciones del sistema financiero
privado puesto que abarca un mayor nimero de personas en un mayor nimero de provincias.
Por otro lado se demostré también que la cooperativa Pilahuin Tio, que es la de menor tamafio
del segmento 1, supera en activos a 4 bancos privados que de ser considerados cooperativas
no serian parte del segmento de mayor importancia.

En cuanto a las perspectivas de evolucion se refiere, se observé que el segmento continuara
con su dindmica de crecimiento de activos y también se mantendra el proceso de
concentracion que ha venido sufriendo, sin llegar a ser considerado como un mercado
moderadamente concentrado. De la misma manera se demostré que existen 2 instituciones,
la cooperativa de ahorro y crédito de la pequefia empresa de Pastaza y la cooperativa 15 de
abril, que potencialmente formaran parte del segmento 1 en los afios venideros.

En funcion de lo expuesto hasta el momento se concluye que con cada andlisis realizado se
determind la incidencia que ha tenido la eficiencia y el desempefio financiero de las
cooperativas de ahorro y crédito del segmento 1 durante el periodo 2010 — 2015, sobre los
niveles de sostenibilidad financiera cumpliendo con el objetivo general propuesto.
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Recomendaciones

La presente disertacion ha servido para tener una idea clara de la situacion financiera de las
cooperativas de ahorro y crédito del segmento 1. De igual manera el presente trabajo permite
que el estado del arte disponible en la facultad se mantenga actualizado y su informacién sea
de relevancia, para que sea utilizado como base de futuras investigaciones que profundicen
en temas que por la delimitacion del presente no hayan sido considerados.

Se recomienda tanto a los organismos de control pertinentes como a las y los futuros
investigadores que se analice a profundidad el proceso de concentracion creciente que existe
en el segmento de cooperativas de ahorro y crédito, y sus implicaciones en el sistema
financiero popular y solidario. Se recomienda también que se analice la dinamica de evolucion
de la composicion de cartera, puesto que un sistema que en esencia tiene como objetivo el
financiamiento de actividades de micro-emprendimiento y mediana empresa se esta
especializando en otorgar operaciones de financiamiento de consumo.

Después del andlisis horizontal de los niveles de morosidad de la cartera, se observa que el
presente trabajo establece las bases para que se realice una futura investigacion de caracter
comparativo sobre la tecnologia de concesion de créditos que se maneja entre cooperativas
de ahorro y crédito o una comparacién con la tecnologia de concesién de crédito que han
desarrollado los bancos privados, pues ambos sistemas han tenido que adaptar su
metodologia frente al segmento de mercado que atienden.

Los resultados obtenidos del analisis CAMEL muestran casos de estudio de interés para el
ente de control, ya que se deberia realizar un profundo andlisis institucional de las
cooperativas que han mostrado los peores resultados, en funcién de proteger los intereses
del publico.

De igual manera se propone que se definan muy claramente los parametros que permiten que
una institucién se considere como una cooperativa 0 como un banco y que se observe que se
cumplan dichos pardmetros, puesto que la diferencia de tamafios se ha vuelto significativa.

Finalmente se recuerda que el presente estudio se ha limitado a estudiar a profundidad el
segmento 1 de cooperativas de ahorro y crédito, por lo tanto se recomienda que el mismo se
mantenga constantemente actualizado y sea replicado para los diferentes segmentos de
cooperativas que existen a nivel nacional.
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Anexo A: Ranking de activos de las cooperativas de ahorro y
crédito de segmento 1 por afio

Ranking de Cooperativas por activos afo 2010

Caracterizacidn aino 2010
Posicion | Cooperativa Activos (en millones de USD)

1 JUVENTUD ECUATORIANA PROGRESISTA 285,05
2 JARDIN AZUAYO 189,88
3 29 DE OCTUBRE 177,61
4 PROGRESO 144,07
5 MEGO 137,52
6 RIOBAMBA 128,47
7 NACIONAL 123,51
8 OSCuUs 122,22
9 SAN FRANCISCO 100,57
10 CACPECO 87,67
11 | ANDALUCIA 77,45
12 15 DE ABRIL 69,33
13 EL SAGRARIO 66,10
14 23 DE JULIO 65,72
15 CODESARROLLO 58,99
16 ATUNTAQUI 58,70
17 ALIANZA DEL VALLE 57,47
18 CAMARA DE COMERCIO DE AMBATO 51,16
19 SANTA ROSA 47,82
20 PABLO MUNOZ VEGA 47,75
21 CONSTRUCCION COMERCIO Y PRODUCCION 45,05
22 TULCAN 42,51
23 CACPE BIBLIAN 41,20
24 |SAN JOSE 39,20
25 CACPE PASTAZA 39,16
26 PADRE JULIAN LORENTE 26,69
27 COMERCIO 22,75
28 CHONE LTDA 22,57
29 SAN FRANISCO DE ASIS 15,81
30 GUARANDA 14,44
31 11 DE JUNIO 14,22
32 COTOCOLLAO 13,57
33 LA DOLOROSA 9,05
34 COOPAD 8,46
35 CALCETA 7,67
36 9 DE OCTUBRE 7,56
37 SANTA ANA 4,89

TOTAL 2.471,86

Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
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Elaboracién: Héctor Silva

Ranking de Cooperativas por activos afo 2011

Caracterizacién ano 2011
Posicion | Cooperativa Activos (en millones de USD)

1 JUVENTUD ECUATORIANA PROGRESISTA 435,17
2 JARDIN AZUAYO 243,04
3 29 DE OCTUBRE 219,00
4 PROGRESO 187,05
5 MEGO 168,21
6 OSCUS 157,66
7 RIOBAMBA 152,06
8 SAN FRANCISO 125,32
9 MUSHUC RUNA 115,59
10 CACPECO 107,12
11 | ANDALUCIA 94,02
12 EL SAGRARIO 85,32
13 15 DE ABRIL 83,41
14 CODESARROLLO 77,26
15 ALIANZA DEL VALLE 76,73
16 23 DE JULIO 76,58
17 ATUNTAQUI 73,55
18 CAMARA DE COMERCIO DE AMBATO 66,85
19 SANTA ROSA 64,47
20 PABLO MUNOZ VEGA 57,73
21 CACPE BIBLIAN 57,61
22 TULCAN 53,49
23 | SAN JOSE 51,22
24 CACPE PASTAZA 47,88
25 CONSTRUCCION COMERCIO Y PRODUCCION 47,85
26 CACPE LOJA 36,12
27 PADRE JULIAN LORENTE 29,67
28 COMERCIO 29,55
29 CHONE LTDA 28,75
30 GUARANDA 20,38
31 11 DE JUNIO 20,10
32 SAN FRANISCO DE ASIS 19,36
33 COTOCOLLAO 16,80
34 SAN PEDRO DE TABOADA 14,68
35 CALCETA 10,28
36 LA DOLOROSA 10,18
37 COOPAD 9,04
38 9 DE OCTUBRE 7,89
39 SANTA ANA 6,67

TOTAL 3.183,62

Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva
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Ranking de Cooperativas por activos afio 2012

Caracterizacion afo 2012
Posicion | Cooperativa Activos (en millones de USD)

1 JUVENTUD ECUATORIANA PROGRESISTA 539,69
2 JARDIN AZUAYO 299,37
3 29 DE OCTUBRE 266,19
4 COOPROGRESO 231,84
5 0OSCUS 193,76
6 MEGO 191,67
7 RIOBAMBA 179,47
8 SAN FRANCISCO 166,82
9 CACPECO 130,56
10 MUSHUC RUNA 127,09
11 ANDALUCIA 112,16
12 EL SAGRARIO 103,84
13 15 DE ABRIL 97,79
14 ATUNTAQUI 97,76
15 ALIANZA DEL VALLE 97,68
16 23 DE JULIO 86,33
17 CAMARA DE COMERCIO DE AMBATO 85,83
18 CODESARROLLO 82,32
19 SANTA ROSA 72,53
20 CACPE BIBLIAN 71,75
21 PABLO MUNOZ VEGA 69,55
22 TULCAN 69,12
23 | SANJOSE 62,65
24 CACPE PASTAZA 56,52
25 | CONSTRUCCION COMERCIO Y PRODUCCION 49,61
26 CACPE LOJA 38,54
27 CHONE LTDA 33,23
28 COMERCIO 32,20
29 PADRE JULIAN LORENTE 30,75
30 11 DE JUNIO 27,64
31 GUARANDA 24,52
32 SAN FRANISCO DE ASIS 19,86
33 COTOCOLLAO 19,03
34 SAN PEDRO DE TABOADA 13,02
35 CALCETA 12,85
36 COOPAD 10,47
37 LA DOLOROSA 10,43
38 9 DE OCTUBRE 9,06
39 SANTA ANA 8,36

TOTAL 3.831,86

Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva
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Ranking de Cooperativas por activos afio 2013

Caracterizacion afo 2013
Posicién | Cooperativa Activos (en millones de USD)

1 JUVENTUD ECUATORIANA PROGRESISTA 670,08
2 JARDIN AZUAYO 372,64
3 29 DE OCTUBRE 318,50
4 COOPROGRESO 262,83
5 OSCUS 233,24
6 SAN FRANCISCO 220,48
7 MEGO 219,53
8 RIOBAMBA 216,67
9 CACPECO 151,70
10 MUSHUC RUNA 142,34
11 | ANDALUCIA 131,90
12 ALIANZA DEL VALLE 124,22
13 EL SAGRARIO 116,76
14 ATUNTAQUI 108,92
15 CODESARROLLO 107,10
16 23 DE JULIO 103,24
17 CAMARA DE COMERCIO DE AMBATO 102,74
18 CACPE BIBLIAN 92,36
19 SANTA ROSA 83,57
20 PABLO MUNOZ VEGA 83,14
21 15 DE ABRIL 80,93
22 TULCAN 79,18
23 | SANJOSE 78,52
24 CACPE PASTAZA 66,71
25 CONSTRUCCION COMERCIO Y PRODUCCION 51,60
26 CACPE LOJA 42,26
27 CHONE LTDA 38,05
28 COMERCIO 37,15
29 11 DE JUNIO 37,08
30 PADRE JULIAN LORENTE 34,06
31 GUARANDA 29,96
32 SAN FRANISCO DE ASIS 24,19
33 COTOCOLLAO 21,33
34 CALCETA 16,52
35 COOPAD 12,17
36 LA DOLOROSA 11,47
37 SANTA ANA 9,88
38 9 DE OCTUBRE 9,82

TOTAL 4.542,82

Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva
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Ranking de Cooperativas por activos afio 2014

Caracterizacion ano 2014
Posicion | Cooperativa Activos (en millones de USD)

1 JUVENTUD ECUATORIANA PROGRESISTA 828,93
2 JARDIN AZUAYO 459,87
3 29 DE OCTUBRE 382,62
4 COOPROGRESO 313,23
5 0SCUS 260,66
6 SAN FRANCISCO 250,96
7 RIOBAMBA 239,20
8 MEGO 236,49
9 CACPECO 175,97
10 | ALIANZA DEL VALLE 157,79
11 | MUSHUC RUNA 157,78
12 | ANDALUCIA 149,17
13 | ATUNTAQUI 127,32
14 |23 DEJULIO 120,31
15 | EL SAGRARIO 119,43
16 | CAMARA DE COMERCIO DE AMBATO 114,10
17 | CACPE BIBLIAN 106,51
18 | PABLO MUNOZ VEGA 103,05
19 | SANTA ROSA 100,85
20 |SANJOSE 93,58
21 | TULCAN 90,89
22 |15 DE ABRIL 77,18
23 | CACPE PASTAZA 76,04
24 | CONSTRUCCION COMERCIO Y PRODUCCION 55,40
25 CACPE LOJA 49,52
26 | COMERCIO 44,75
27 |11 DEJUNIO 44,71
28 | CHONE LTDA 40,28
29 | GUARANDA 36,68
30 | PADRE JULIAN LORENTE 35,61
31 | SAN FRANISCO DE ASIS 25,21
32 | COTOCOLLAO 23,18
33 | CALCETA 19,72
34 |COOPAD 16,06
35 |LA DOLOROSA 12,20
36 |SANTA ANA 12,08
37 |9 DE OCTUBRE 11,67

TOTAL 5.169,03

Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria

Elaboracion: Héctor Silva
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Ranking de Cooperativas por activos afo 2015

Caracterizacion afio 2015

Posicion | Cooperativa Activos (en millones de USD)
1 JUVENTUD ECUATORIANA PROGRESISTA 923,96
2 JARDIN AZUAYO 534,87
3 POLICIA NACIONAL 406,11
4 29 DE OCTUBRE 339,75
5 COOPROGRESO 330,64
6 SAN FRANCISCO 269,62
7 0Scus 266,57
8 RIOBAMBA 239,66
9 MEGO 232,07
10 CACPECO 182,79
11 ALIANZA DEL VALLE 173,29
12 MUSHUC RUNA 162,25
13 ANDALUCIA 156,27
14 ATUNTAQUI 131,13
15 EL SAGRARIO 129,07
16 CACPE BIBLIAN 121,95
17 23 DE JULIO 117,97
18 CAMARA DE COMERCIO DE AMBATO 117,18
19 PABLO MUNOZ VEGA 112,53
SERVIDORES PUBLICOS DEL MINISTERIO DE
20 EDUCACION Y CULTURA 105,98
COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO
21 TULCAN LTDA. 100,13
COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO SAN
22 JOSE LTDA 102,17
23 SANTA ROSA 95,51
COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO
24 PILAHUIN TIO LTDA 90,40
TOTAL 5.441,88

Fuente: Boletines estadisticos Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
Elaboracién: Héctor Silva
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