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1. Titulo
Incidencia de las tasas de interés en la rentabilidad de las Cooperativas de Ahorro y Crédito

del segmento 1y 2, de la ciudad de Loja



2. Resumen
Las cooperativas de ahorro y crédito son la clave para el desarrollo econdmico del pais. El
objetivo de la presente investigacion fue analizar la incidencia entre las tasas de interés y la
rentabilidad de las cooperativas de ahorro y crédito del segmento 1 y 2 en la ciudad de Loja.
Para ello, se utiliz6 un enfoque mixto, que incluy6 la descripcion detallada de la evolucion de
las tasas de interés, considerando sus fluctuaciones y el analisis de los indicadores financieros
de las cooperativas de ahorro y crédito, como el retorno sobre el patrimonio y retorno sobre los
activos. Se examinaron cambios a lo largo del periodo de estudio, lo que permiti6 identificar
tendencias en la rentabilidad de las entidades. Ademas, se empled la correlacion de Pearson
para evaluar si existe una relacion significativa entre las tasas de interés y la rentabilidad. La
poblacion de estudio estuvo conformada por diez cooperativas de ahorro y crédito del segmento
uno y dos que operan en la ciudad de Loja. Los resultados del estudio evidencian que las tasas
de interés varian por factores como la inflacion, el riesgo pais y la politica monetaria. Ademas,
se determind que existe una relacion negativa muy baja entre las tasas de interés y los
indicadores de rentabilidad (ROA Y ROE) de las cooperativas de ahorro y crédito del segmento
uno. En cuanto a las cooperativas del segmento dos se encontrd una relacion baja entre las tasas
de interés y el ROA, mientras que la relacion entre las tasas de interés y el ROE fue positiva
alta. Por lo tanto, se concluye que la rentabilidad que generan las entidades depende en mayor

proporcion de las tasas de interés.

Palabras clave: correlacion Pearson, factores, indicadores financieros, inflacion,

variables.



2.1 Abstract
Savings and credit cooperatives are the key to the country's economic development. The
objective of the present research work was to analyze the impact of interest rates on the
profitability of segment 1 and 2 credit unions in Loja city. For this purpose, a mixed approach
was used, which included a detailed description of the evolution of interest rates, considering
their fluctuations, and the analysis of the financial indicators of credit unions, such as return on
equity and return on assets. Changes over the study period were examined, which made it
possible to identify trends in the profitability of the institutions. In addition, Pearson's
correlation was used to evaluate whether there is a significant relationship between interest
rates and profitability. The study population consisted of ten savings and loan cooperatives in
segments one and two operating in Loja. The results of the study show that interest rates vary
due to factors such as inflation, country risk and monetary policy. In addition, it was determined
that there is a very low negative relationship between interest rates and profitability indicators
(ROA and ROE) of segment one credit unions. As for segment two credit unions, a low
relationship was found between interest rates and ROA, while the relationship between interest
rates and ROE was high positive. Therefore, it is concluded that the profitability generated by

the entities depends to a greater extent on interest rates.

Key words: Pearson correlation, factors, financial indicators, inflation, variables.



3. Introduccion

Las cooperativas de ahorro y crédito son instituciones sin fines de lucro que ofrecen una
gama de servicios financieros para satisfacer las necesidades de los socios con mayor
flexibilidad; buscan ofrecer créditos mas accesibles, un mayor rendimiento de los ahorros, de
esta manera, atendiendo a los clientes de todos los niveles socioeconémicos. Segiin Morales
(2018) las Cooperativas de ahorro y crédito son entidades creadas a partir de los socios.
Mientras tanto Luque (2021) menciona que las cooperativas de ahorro y crédito estan
orientadas a proveer un lugar seguro para que sus socios puedan realizar depositos y prestar

dinero a tasas accesibles.

La tasa de interés es muy importante ya que es el principal instrumento de politica
monetaria usado por el Banco Central a través de las operaciones de mercado abierto. También
son los precios mas importantes de la economia ya que influencian las decisiones de los
inversionistas y de los consumidores, determinan el nivel de ingreso y de empleo de una

economia ya que son indicadores que orientan a los consumidores cuando consumir.

Las tasas de interés deben ser flexibles y, sobre todo, reflejar la tasa de inflacion. Por lo
tanto, las politicas que regulan las tasas de interés en los créditos y depositos deben orientarse
a mantenerlas lo més estables posible. De esta manera, los prestamistas puedan obtener retornos
positivos reales de sus transacciones financieras y los ahorrantes encontraran incentivos mas
atractivos. Ademas, al mantener tasas de interés estables, los mercados financieros podran
movilizar mayores montos de ahorro, lo cual contribuiré a que las instituciones incrementen su

rentabilidad y mantengan un buen posicionamiento.

De acuerdo a este contexto, se busca analizar el efecto que tienen las tasas de interés en la
rentabilidad de las cooperativas, y por ello se plantea la siguiente pregunta de investigacion:
(Cudl es la incidencia de las tasas de interés en la rentabilidad de las Cooperativas de Ahorro

y Crédito del segmento uno y dos de la ciudad de Loja?

La presente investigacion tiene como objetivos describir la evolucion de las tasas de interés
y los principales factores que determinan las variaciones en el sistema financiero, por otro lado,
analizar el comportamiento financiero de las cooperativas del segmento 1 y 2 de la ciudad de
Loja y finalmente relacionar la rentabilidad de las entidades con las variaciones de las tasas de

intereés.



Es preciso mencionar, que este estudio proporciona informacion valiosa sobre como las
tasas de interés impactan en la rentabilidad de estas cooperativas y, por lo tanto, en su capacidad
para ofrecer servicios financieros de calidad y beneficios a sus socios. También, los hallazgos
pueden servir como referente para investigaciones posteriores que profundicen en aspectos

especificos o amplien el alcance geografico de la investigacion.

Para esta investigacion no se identificaron limitaciones, ya que se la puede realizar a nivel
nacional y se cuenta con informacion disponible en la Superintendencia de Economia Popular
y Solidaria y el Banco Central del Ecuador. El alcance de este trabajo se centra en las
cooperativas de ahorro y crédito que pertenecen al segmento 1 y 2 y operan en la ciudad de

Loja.

La estructura del trabajo contempla el Titulo, el desarrollo del Resumen de la
investigacion, seguido de la Introduccion, presenta la importancia del tema; el Marco Tedrico
que contiene las evidencias internacionales, regionales y nacionales, antecedentes y conceptos
necesarios para el entendimiento de las variables de estudio, otro apartado es la Metodologia,
la cual brind6 las directrices para el desarrollo de la investigacion y permitié llegar a los
Resultados con los cuales se responde a los objetivos planteados. Luego, en la Discusion, es
una contrastacion entre los resultados obtenidos con las investigaciones referentes al mismo
tema, también se llegd a las Conclusiones que son los hallazgos mas relevantes de la
investigacion, se redactaron las Recomendaciones con las cuales se sugiere mejoras, se ha
colocado la seccion de la Bibliografia con las fuentes de las cuales se obtuvo informacion
necesaria para el trabajo de investigacion y finalmente se presentan los Anexos donde constan
los datos adjuntos que sirven como base para sustentar los resultados del trabajo de integracion

curricular



4. Marco Teorico
4.1 Antecedentes

4.1.1 Internacional

De acuerdo con Sanchis y Melian (2009) en su estudio rentabilidad y eficiencia de las
entidades financieras de economia social en Espafia, las entidades financieras (cajas de ahorros,
cooperativas de crédito y secciones de crédito de cooperativas) necesitan mejorar su eficiencia,
conservando su caracter social distintivo, esto debido a la disminucién de los tipos de interés
de las operaciones de activo; y, por otro lado, por el aumento en los tipos de interés de las

operaciones de pasivo.

Asi mismo, la menor diferencia financiera de las secciones de crédito con las
cooperativas de crédito se deriva de la mision social de estas entidades al proporcionar
operaciones de activo a unos tipos de interés inferiores a los del mercado para asi satisfacer las

necesidades de los socios de las cooperativas.

Como menciona Ramirez et al. (2019) en su investigacion sobre las diferencias en las
tasas de interés de las instituciones de microfinanzas (IMF) de algunos paises de América
Latina, Africa, Europa del Este y Asia, los costos operativos son un factor importante de las
tasas de interés de las IMF, y que existe una correlacion positiva entre las dos variables.
También menciona que hay una correlacion negativa entre el préstamo promedio por
prestatario y la tasa de interés. En conjunto, estos dos hallazgos se suman al hallazgo estadistico
de que el acceso al FMI es costoso para los clientes pobres y que estos costos se transfieren a
las tasas de interés a través de los gastos operativos. Otro resultado relacionado es que, a mayor
vencimiento de la cartera, menor tasa de interés. En cuanto a la eficiencia del gobierno, que es
un indicador visible de cambios significativos en el entorno politico del pais, manifiesta una

relacion positiva entre esta variable y las tasas de interés.

4.1.2 Regional

En la investigacion realizada en Venezuela por Altuve y Bricefio (2018) los resultados
muestran que existe una relacion de largo plazo entre la morosidad y las variables liquidez
monetaria, inflacion, tasa de interés activa, rentabilidad bancaria, cartera de crédito y liquidez
del sistema financiero. La conclusion es que a mayores niveles de liquidez, rentabilidad y
mayores saldos en la cartera de crédito reducen la morosidad. Por el contrario, una inflacion
mas alta, tasas de interés mas altas y una mayor liquidez en el sistema bancario aumentan el

nivel de morosidad.



En la opinion de Medina et al. (2013) sobre las fluctuaciones de las tasas de interés en
el sistema bancario venezolano manifiesta que los altos costos operativos de la banca general
hacen inflexible que las tasas de interés de los activos bajen, lo cual perjudica la relacion entre
ahorro e inversion. Asi mismo menciona que la tasa de interés activa tiene una mayor incidencia
en la rentabilidad general bancaria, seguido del interés a plazo y del interés de ahorro que tienen

un resultado casi nulo como consecuencia del Decreto Gubernativo.

Con respecto a las tasas de interés y sus repercusiones en las microfinanzas en América
Latina y el Caribe, Campion et al. (2012) determinaron que el nivel de ingresos apropiado es
el centro del debate sobre las tasas de interés de las instituciones financieras. Las ganancias
reflejan no solo la capacidad de una institucion financiera para cubrir los costos, sino también
su capacidad para aumentar su capital para llegar a mas clientes y brindar un rendimiento

competitivo a los accionistas.

Asi mismo, uno de los factores importantes externos que influyen en las tasas de interés
son las regulaciones e intervenciones gubernamentales ya que un entorno regulatorio solido
deberia ayudar a reducir las tasas de interés, aumentando la confianza de los depositantes e
inversores en las instituciones microfinancieras para que estén mas dispuestos a proporcionar
financiamiento a costos mas bajos. Por otro lado, las medidas gubernamentales inapropiadas,
especialmente aquellas que distorsionan el mercado, a menudo tienen consecuencias negativas

no deseadas, como la reduccion del acceso de los clientes a los microcréditos.

Agregando a lo anterior cuando se establecen limites a las tasas de interés, los clientes
de las zonas rurales son los primeros en ser excluidos debido a los costos de cobertura que
llegan a ser mas altos. Ecuador es el pais con un tope de tasa de interés que tiene el monto de
préstamo promedio mas alto de todos los paises que forman parte de este estudio, lo que indica

una cobertura deficiente de los pobres.

4.1.3 Nacional

En la investigacion realizada por Rosero (2012) los bancos privados tienen tasas de
interés efectivas mas altas que las cooperativas de ahorro y crédito, pero sus préstamos
promedio, que le llama limite de crédito en este estudio, son mas bajos que las cooperativas de
ahorro y crédito, es decir, los bancos privados prestan mas que los bancos pequefios. pero con
tasas de interés mas altas. Las diversas tecnologias de las microempresas y la adecuada
capacitacion que las entidades financieras brindan a sus empleados son clave para reducir los

costos en los que incurren, una buena gestion de la cartera crediticia permite incrementar las
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utilidades que las entidades financieras deben destinar a financiar, mejorando su capitalizacion

y financiamiento, de los recursos necesarios para el crecimiento de las microempresas.

Como lo sefiala Flor (2013) a partir del 2007 cuando se implemento la regulacion de las
tasas de interés las instituciones bancarias han cambiado su cartera de crédito para evitar la
caida del margen de utilidad, lo que ha llevado a los bancos a incursionar en el segmento de
consumo y microcrédito, que les ofrece una mejor rentabilidad ya que tienen una tasa de interés
mas alta en lugar de ofrecer més crédito comercial como lo han estado haciendo desde el 2003.
Asi mismo, desde el 2007 la tasa de interés activa ha disminuido llegando a niveles de hasta el
8% y por otro lado la tasa pasiva mantiene su comportamiento, lo cual implica el incremento
de depositos y una disminucion del margen financiero, sin embargo el aumento de los depdsitos
no ha sido incentivado por las tasas de interés, sino mas bien por los diversos servicios que
ofrece el Sistema Bancario, por lo que las entidades financieras han incrementado sus

ganancias con los ingresos que provienen por las comisiones de estos servicios adicionales.

Los resultados obtenidos por Castillo y Granados (2021) determinaron que la evolucion
del sistema bancario, asi como también las tasas de interés han variado, esto se ha dado por la
existencia de varios mandatos y las decisiones de cada gobierno, ya que existen diferentes
criterios en cuanto a aumento o la disminucion de las tasas de interés. Asi mismo, se determind
que las variables que influyen en las tasas de interés son macroeconémicas y microecondémicas;
en la primera hace referencia a la inflacidn, el comercio exterior, el riesgo pais, la deuda
externa; y, para la segunda cita a la liquidez, riesgo de morosidad, gastos operativos y poder de
mercado. También se determind que no existe una correlacion entre la tasa de interés activa
con la intermediacion financiera y asi como también con la tasa de interés pasiva esto debido

a la inestabilidad e incertidumbre de la situacion real en la que se encuentra el pais.

4.2 Fundamentacion tedrica

4.2.1 Historia de las tasas de interés
La historia de las tasas de interés (o el precio del dinero) esta estrechamente relacionada

primero con la historia del dinero y luego con la historia de los bancos.

El dinero es algo que afecta a todos, sin importar el origen, raza o condicion social, porque es
un instrumento que permite cubrir los gastos diarios. El resultado es un constante intercambio
de objetos, alimentos, elementos de supervivencia humana, enfatizando el dinamismo del
dinero en el mercado, un escenario mayor con muchos actores y diferentes roles; el mercado

establece los estandares para el valor y el retorno creado por el dinero.



Aqui entra el concepto de interés, cuya historia se remonta en los afios mds antiguos, pues nacio

casi al mismo tiempo que el dinero y pasa por varias épocas (Castrillon y Castrillon, 2009).

4.2.1.1 Roma
En la Republica de Roma las actividades de los prestamistas y los prestatarios eran normales
en las negociaciones sobre la tasa de interés, los plazos de los préstamos, el numero de

reembolsos, la mayoria de las veces las sesiones terminaban en mediacion.

En cuanto al pago excesivo de intereses, la historia se remonta a los inicios del Imperio Romano
en, cuyo sistema no fue motivo de las sanciones de los gobernadores, pues finalmente los
elevados intereses y el impago de las deudas. era culpa del deudor comun, que en muchos casos

era destruido o encarcelado.

4.2.1.2 El renacimiento
En la busqueda de la igualdad colectiva, se decide que el Estado regulara todas las normas de
politica de mercado que se relacionen explicita y directamente con el manejo del dinero, por lo
que los articulos del reglamento tienen apartados que versan especificamente sobre temas de
las tasas de interés, la usura, la regulacion. acumulacion, etc., considerando que las leyes de la
oferta y la demanda, los lineamientos de ese modelo econdomico como el capitalismo, no son
realmente puros en su aplicacion, porque hay elementos contextuales en juego en la realidad

de cada pais.

En la obra Las riquezas de las Naciones, el economista escocés Adam Smith muestra qué
desarrollos legales hicieron los gobiernos de la era de en su busqueda de un tope a las tasas de
interés: Por decreto de Enrique VIII fue prohibida en Inglaterra y declarada ilegal toda usura o
interés que pasase del diez por ciento. La reina Isabel renovo el Estatuto de Enrique VIII, en el
Cap. 8 del 13, y prosigui6 siendo el diez por ciento el precio legal de la usura hasta la
Constitucion 21 de Jacobo I, que la restringe al ocho por ciento. Fue reducida a seis poco
después de la restitucion de Carlos al trono, y por la Constitucion 5 de la Reina Ana se limito
a cinco. Todas estas diversas regulaciones, al parecer, fueron hechas con mucha justicia y

oportunidad (Smith, 1985).

4.2.2 Tomas de Aquino y el pecado de la usura.
Segun Galindo (2005) “la usura se centra en el crédito para establecer la solvencia como

una especie de pago por el dinero prestado” (p. 588).



La palabra interés y el término usura se mencionan en varios lugares de la Biblia; Por
ejemplo, Deuteronomio 25:36 dice: No tomes interés, ni usura, sino teme a tu Dios, para que
tu hermano viva contigo. Asi, en la antigiiedad, surgen ideas de que la usura es considerada un
pecado, por lo que la sociedad No se califica muy bien a los usureros, asi como a los mendigos

y vagabundos, porque no se dedicaban a actividades lucrativas.

La filosofia imperante en la época defendia la idea de abolir el uso, y Santo Tomaskan
no estaba de acuerdo con esto, pues consideraba el dinero como un medio de pago que puede
utilizarse para obtener bienes que satisfagan necesidades y solicitar la devolucion de préstamos.

Para ¢él, significaba actividad ilegal.

4.2.3 Adam Smith.

Aunque Adam Smith, en sus escritos sobre el interés y la usura, sento las bases para el
liberalismo econdmico donde se debe permitir que la "mano invisible" opere con una minima
interferencia del gobierno, €l acepta la interferencia del gobierno. limitar las tasas de interés
para evitar cargos por intereses excesivos. De igual manera, critico las leyes que no hacian
cumplir los contratos porque creaba incertidumbre entre los prestamistas, quienes aumentaban

los intereses que cobraban.

En su libro La riqueza de las naciones, recomienda una tasa de interés minima que
compense al prestamista por la pérdida. Si no fuera mayor, el inico motivo para pedir prestado

seria la caridad o la amistad (Rodriguez, 2015).

4.2.4 La teoria general de la ocupacion, el interés y el dinero.

Keynes (1986) senala que la tasa de interés es un cargo por la diferencia de liquidez,
mide la renuncia de los propietarios del dinero a renunciar al poder de liquidez que proporciona.
El interés no es el "precio" que equilibra la demanda de recursos de inversion y la voluntad de
abstenerse del consumo actual. Es el "precio" que equilibra el deseo de mantener la riqueza en
efectivo con la cantidad de efectivo disponible, lo que significa que, si la tasa de interés fuera
mas baja, es decir. si se redujera la prima diferencial en efectivo, la cantidad de efectivo que el
publico estaria dispuesto a retener. excederia la oferta disponible, y si se aumentara la tasa de

interés, habria un exceso de efectivo que nadie estaria dispuesto a retener.

Keynes define los tipos de preferencias de liquidez de la siguiente manera: 1) el motivo
de la transaccion, es decir. la necesidad de efectivo para las operaciones corrientes de cambio

personal y empresarial; 2) motivo preventivo, es decir, el deseo de obtener certeza sobre el
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valor monetario futuro de una cierta parte de los recursos totales y 3) un motivo especulativo,

es decir, el deseo de obtener ganancias, sabiendo mejor el futuro que el mercado pueda tener.

En general, se puede esperar que la curva de preferencia de liquidez que relaciona la
cantidad de dinero con la tasa de interés dé como resultado una curva suave que muestra coOmo
disminuye la tasa de interés a medida que aumenta la cantidad de dinero. Si la tasa de interés
decrece las personas estaran incentivadas a mantener efectivo porque el costo de oportunidad

disminuye.

4.2.4.1 El capital y el interés
La industrializacién hizo que en los siglos XIX y XX existiera un interés por distinguir entre
los significados de interés y usura, descartando el etiquetado de sinonimos. Esto condujo a que
se permitiera cobrar intereses porque el dinero se volvidé productivo, para que se pudieran
cobrar intereses sobre una inversion o préstamo. En consecuencia, se asignaron créditos de

consumo y de produccion.

El interés devengado por un préstamo de dinero pagado durante un periodo de tiempo es una
forma en que el capital genera mas capital sin realizar ninguna inversion. El prestamista tiene
la intencidon de recibir no solo el dinero prestado durante la duracion del préstamo, sino también

un pequeilo interés por prestarlo.

4.3 Fundamentacion conceptual

4.3.1 Sistema Financiero
Es un conjunto de instituciones cuya funcion principal es la de organizar el mercado y
canalizar los recursos financieros desde los agentes financieros excedentarios (ahorradores)

hacia los deficitarios demandantes de capital (inversionistas y prestatarios) (Buendia, 2017).

4.3.1.1 Importancia

El sistema financiero es importante para asegurar el crecimiento econdémico de los
paises, siempre y cuando sean confiables y estables, los sistemas financieros estables apoyan
el crecimiento del desarrollo para aliviar la pobreza y promover la prosperidad comun, lo que
lleva a los paises al alcance de la calidad de vida y crear mas oportunidades (Moran et al.,

2021).
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4.3.2 Cooperativas de ahorro y crédito
Una cooperativa de ahorro y crédito es una organizacion sin fines de lucro propiedad
de sus miembros. Estas son instituciones colaborativas donde los miembros juntan recursos

para servir a otros miembros (Cooperativas de las Américas, 2019).

4.3.3 Interés
Segun Buendia (2017) el interés es una cantidad que debe pagarse al final de un periodo
especifico como compensacion por el dinero prestado, depositado o invertido. Es la ganancia
generada por el capital durante un periodo de tiempo. Es el precio que se paga por el uso del

dinero prestado o adeudado.

4.3.3.1 Tasa de interés
Es el porcentaje que se aplica al capital, para obtener el interés. Generalmente hace
referencia a un lapso. Es el precio del dinero, se percibe como un costo para el deudor los

recursos y como un beneficio para el acreedor.

Por medio de las tasas de interés se determina con exactitud y anticipadamente el monto
de los beneficios o los costos de una transaccion. Las tasas de interés dependen del plazo y del

riesgo. A menor liquidez menor tasa de interés.

La tasa de interés equivale a un valor, que es determinado por un monto de dinero y por
un periodo de tiempo. Por eso, desde la teoria econdmica se suele definir a la tasa de interés

como el precio del dinero en el tiempo.

4.3.3.2 Tasa de interés activa

Tasa de interés que cobra una institucion financiera a sus deudores por el uso de un
capital. Las tasas activas varian de acuerdo con el riesgo que represente esa operacion de crédito
(a mayor riesgo mayor tasa) también se establecen de acuerdo con el plazo al que se haya
prestado. Se espera que a menor tasa mayor sera la demanda de crédito y al contrario a mayor
tasa los prestatarios estaran menos motivados a pedir un préstamo. En el Ecuador las tasas de
interés se fijan a través del mercado, aunque existen limites maximos y minimos a los que se

pueden contratar.

4.3.3.3 Tasa de interés efectiva
Es igual al interés anual efectivo, dividido para el capital inicial. Las tasas de interés
nominal y efectiva difieren cuando el periodo de capitalizacion es distinto al de un afio. La tasa

de interés efectiva es mas alta mientras mas corto es el periodo de capitalizacion.
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4.3.3.4 Tasa de interés fija
Aquella relacionada con el interés fijo. Permanece invariable durante todo el periodo
para el que fue concedido el crédito, sin importar las variaciones del mercado, de otras tasas de

interés o de la inflacion.

4.3.3.5 Tasa de interés pasiva
Es el porcentaje que los intermediarios financieros pagan a los depositantes por el

aCCCSo a Sus recursos.

4.3.3.6 Tasa de Interés Activa Efectiva Maxima
Corresponde a la suma de los componentes de costo de fondeo, gastos operativos, riesgo
de crédito y costo de capital; mas la suma de hasta dos desviaciones estandar calculadas a partir
de la serie de las tasas activas referenciales de cada segmento de crédito (Direccion Nacional

de Sintesis Macroecondmica, 2021).

4.3.3.7 Metodologia para el Calculo de las Tasas de Interés Activas Maximas

La metodologia de calculo de las tasas de interés activas maximas, debe incorporar al
menos: el costo de fondeo, los costos de riesgo de crédito, los costos operativos, y el costo de
capital. Para este fin, el BCE de forma mensual revisard y realizara los calculos respectivos

para la determinacion de dichas tasas.

Para el célculo de las tasas de interés activas maximas en el SFN por segmento de

crédito se emplean distintas fuentes de informacion

e Los balances mensuales (de los siete tipos de cartera) concernientes a Bancos Privados,
Cooperativas de Ahorro y Crédito y Mutualistas

e Los saldos mensuales de la cartera por segmento (a un nivel de trece segmentos crediticios)

e Informacion de las estructuras del sistema de tasas de interés (de manera semanal por los
trece segmentos de crédito) de los Bancos Privados, Cooperativas de Ahorro y Crédito y
Mutualistas, e informacion del riesgo pais del Emerging Market Bond Index (EMBI)
remitida por el area de Gestion de Reservas del BCE.

e Informacion del Indice de Precios al Consumidor (IPC) elaborado por el Instituto Nacional

de Estadisticas y Censos (INEC), para el calculo del nivel de inflacion interanual.

4.3.3.8 Componentes de las tasas de interés activas maximas

La metodologia se aplica para seis segmentos crediticios:
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e Productivo Empresarial

e Productivo PYMES

e Consumo

e Microcrédito Minorista

e Microcrédito de Acumulacion Simple

e Microcrédito de Acumulacion Ampliada
A continuacion, se presenta la definicion de cada componente:

Tabla 1.
Componentes de las tasas de interés activas

COMPONENTE DEFINICION

Costos de fondeo  Son aquellos que las EFI deben cubrir con la finalidad de captar
recursos y dinero, con el objetivo de poder transformarlos en
crédito u otro tipo de activos.

Representan la consolidacion de valores tales como sueldos, pago

Costos operativos de servicios basicos, alquiler, entre otros, para el correcto
funcionamiento de la EFI; asi como los costos relacionados al
proceso de transformacion de los recursos captados a crédito y
nuevos productos y servicios.

Asocia a la probabilidad de que un prestatario reembolse el crédito

Riesgo de crédito o la probabilidad de pérdida en caso de que el prestatario incumpla
de manera total o parcial sus obligaciones crediticias.

Este costo se asocia a la rentabilidad esperada en una entidad

Costo de Capital  financiera. El desempeiio de las EFI depende del ciclo
macroeconomico la estabilidad y el riesgo de la economia.

Nota: Informacion obtenida del Banco Central del Ecuador

4.3.3.9 Calculo de las Tasas de Equilibrio y Tasas de Interés Activas Efectivas
Maximas

La Tasa de Interés de Equilibrio por cada segmento es el resultado de la suma directa de

los cuatro componentes. La Tasa de Interés Activa Efectiva Maxima es el resultado de

adicionar a la tasa de equilibrio, desviaciones estandar (una o dos) calculadas a partir de las

tasas de interés activas referenciales.

Con el resultado de cada uno de los componentes que conforman las tasas de interés, se
aborda la estimacion de las Tasas de Equilibrio que es la suma de todos los componentes

descritos anteriormente tal como se plantea a continuacion:
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Para poder llegar a una tasa de interés de equilibrio en términos efectivos (TE;) se procede

a aplicar la siguiente formula:

12

TE, = (1+ T") 1
b 12

4.3.4 Politica monetaria

El proposito de la politica monetaria es mantener estables los precios de los bienes y
servicios adquiridos. El trabajo del banco central es garantizar que la inflacion, la tasa de
cambio en los precios generales de los bienes y servicios a lo largo del tiempo, sea baja, estable

y predecible.

4.3.5 Margen de intermediacion financiera

Los costos de intermediacion financiera son los costos de convertir los depositos en
préstamos. Estos costos son el resultado de la oferta y demanda de crédito, las actividades de
las instituciones bancarias y las disposiciones de la politica monetaria.(Superintendencia de

Bancos, 2022)

4.3.6 Ingresos por servicios
Comprende los ingresos que perciben las entidades financieras por concepto de

servicios prestados con sujecion a los contratos pertinentes.

4.3.7 Gastos administrativos
Registra los valores pagados al personal por concepto de sueldos y otros beneficios
establecidos en las leyes y reglamentos respectivos, asi como por las provisiones que den lugar

los beneficios sociales tales como décimo tercero, décimo cuarto, fondos de reserva y sueldos.

4.3.8 Captaciones
Son los recursos de las personas que han sido depositados en una institucion financiera

por medio de depdsitos a la vista y depdsitos a plazo.

4.3.9 Inflacion

Es el nivel de variacion de precios en la economia de un periodo a otro (Jones, 2009).

4.3.10 Indice de Precios al Consumidor
Segun el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (2017) el indice de Precios al
Consumidor (IPC) es un indicador mensual, nacional para nueve ciudades, que mide los
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cambios en el tiempo del nivel general de los precios, correspondientes al consumo final de
bienes y servicios de los hogares de estratos de ingreso: alto, medio y bajo, residentes en el

area urbana del pais.

4.3.11 Riesgo pais
Es la capacidad que tiene el pais para resolver conflictos financieros a nivel

macroeconomico y politico (Alvarado, 2016).

4.3.12 Producto Interno Bruto (PIB_REAL)
Muestra la sumatoria del valor de mercado de los productos finales y los servicios
generados durante un periodo especifico, determinando la relacion que existe entre el nivel de

vida de los habitantes con la productividad nacional (Parkin et al., 2017).

4.3.13 Rentabilidad:

Segtn Sosa (2021) la rentabilidad es la capacidad que tiene un proyecto, institucion e
incluso a nivel particular el individuo, para generar cierto grado de beneficio o ganancia en
contraste con sus egresos. Este indicador financiero se fundamenta en la cantidad de ingresos
y egresos que se presentan en un determinado tiempo, por lo tanto, decimos que una empresa
es rentable cuando genera una cantidad mayor de ingresos en contraste con los egresos que

debe realizar para el funcionamiento de sus operaciones.

4.3.13.1 Rentabilidad sobre activos (ROA)
Mide la relacion entre el beneficio logrado en un determinado periodo y los activos
totales de las organizaciones; es decir, representa el manejo de los activos existentes para

generar ganancias.

Utilidad: son todos los ingresos obtenidos en operaciones con terceros y sus socios, luego de

deducidos los correspondientes costos, gastos y deducciones adicionales.

Activo: son recursos disponibles y controlados por la entidad para llevar a cabo sus

operaciones, de los que se espera obtener beneficios econémicos futuros.

Formula:

_ Utilidad o Pérdida del Ejercicio

ROA -
Activo

Meta: >1% y suficiente para alcanzar la meta del E8 (>10%)
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4.3.13.2 Rentabilidad sobre el patrimonio (ROE)
Refleja la capacidad que tiene el capital de las organizaciones para generar rentabilidad,
en consecuencia, mide el rendimiento que obtienen los socios y asociados en funcion de los

aportes efectuados a la organizacion.

Utilidad: son todos los ingresos obtenidos en operaciones con terceros y sus socios, luego de

deducidos los correspondientes costos, gastos y deducciones adicionales.

Patrimonio: es la parte residual de los activos de las entidades una vez deducidos los pasivos.

Formula:
Utilidad o Pérdida del Ejercicio
ROE = - -
Patrimonio
Meta: >1%
4.3.13.3 Medidas de rentabilidad

Seglin Dress y Lumpkin (2003) las medidas de rentabilidad permiten pesar con qué
eficiencia utiliza la empresa sus activos y con qué eficiencia gestiona sus operaciones. Las tres

medidas de rentabilidad mas conocidas son:

1. Margen de Beneficio, el cual mide el beneficio obtenido por cada unidad monetaria

de ventas.
2. Rentabilidad del Activo que mide el beneficio por unidad monetaria de Activo.

La rentabilidad econdmica muestra la eficacia en el uso de los activos, se mide

dividiendo el beneficio operativo después de impuestos entre el activo neto promedio.

Mide la relacion entre el beneficio logrado en un determinado periodo y los activos
totales de las organizaciones; es decir, representa el manejo de los activos existentes para

generar ganancias.

3. Rentabilidad de los Fondos Propios, la cual mide cémo les va a los accionistas

durante el afio, es decir, representa la verdadera medida del resultado del rendimiento.

Se refiere a los beneficios econdmicos que obtiene una empresa o particular. Estos se

obtienen a partir de recursos propios € inversiones que se hayan realizado.
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Refleja la capacidad que tiene el capital de las organizaciones para generar rentabilidad,
en consecuencia, mide el rendimiento que obtienen los socios y asociados en funcion de los

aportes efectuados a la organizacion

Por otro lado, Gitman y Zutter (2016) establecen diversas mediciones de la rentabilidad
que permiten al analista evaluar las utilidades de la empresa en referencia a un determinado

nivel de ventas, o de activos o de la inversion de los accionistas o al valor accionario:

a) Estado de resultados en forma porcentual: es la herramienta mas comun para evaluar
la rentabilidad en referencia con las ventas. En este estado cada indice se expresa como un
porcentaje de las ventas, al permitir la facil evaluacién de la relacion entre las ventas y los

ingresos, asi como gastos especificos.

b) Margen bruto de utilidades (MBU): indica el porcentaje de cada unidad monetaria
en ventas después de que la empresa ha pagado todos sus bienes. Lo ideal es un margen bruto

de utilidades lo mas alto posible y un costo relativo de mercancias vendidas lo mas bajo posible.

¢) Margen de utilidades de operaciéon (MUO): representa lo que puede ser llamado
utilidades puras, ganadas por la empresa entre cada unidad monetaria de ventas. Las utilidades
de operacion son puras en el sentido de que ignoran cargos financieros o gubernamentales
(intereses o impuestos), y miden solo las utilidades obtenidas en las operaciones. Resulta

preferible un alto margen de utilidades de operacion.

d) Margen neto de utilidades (MNU): determina el porcentaje restante sobre cada
unidad monetaria de ventas, después de deducir todos los gastos, entre ellos los impuestos. El
margen neto de utilidades de la empresa mas alto serd el mejor. Se trata de un indice citado con
frecuencia como medicion del éxito de la compaiia, en referencia a las utilidades sobre las
ventas. Los margenes netos de utilidades satisfactorios difieren considerablemente entre las

diversas industrias.

e) Rendimiento de los activos totales o Rendimiento de la Inversion (RAT): mide la
efectividad total de la administracion para generar utilidades con los activos disponibles.

Cuanto mayor sea el rendimiento sobre los activos totales de la empresa, serd mejor.

f) Rendimiento de capital (RC): mide el rendimiento percibido sobre la inversion de los
propietarios, tanto accionistas comunes como preferentes, en la empresa. En general, cuanto

mayor sea este indice, los propietarios lo consideran mejor.
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g) Utilidades por accion (UPA): las utilidades por accidon representan el niimero de
unidades monetarias a favor de cada accién comun en circulacion. Tal valor es observado muy
de cerca por el publico inversionista, y es considerado como un importante indicador del éxito

corporativo.

h) Razon precio/utilidades (P/U): se utiliza para determinar la valuacion de las acciones.
Esta razoén representa la cantidad que los inversionistas estan dispuestos a pagar por cada
unidad monetaria de las utilidades de la empresa. El nivel de precio/ utilidades indica el grado
de confianza (o certidumbre) que tienen los inversionistas en el desempeno futuro de la
empresa. Cuanto mas alto sea el valor de P/U, tanto mayor sera la confianza del inversionista

en el futuro de la empresa.
Por otra parte, Guajardo (2008) s6lo habla de tres tipos de medidas de rentabilidad:

1. Margen de utilidad: mide el porcentaje de las ventas que logran convertirse en
utilidad disponible para los accionistas. La utilidad neta es considerada después de gastos

financieros e impuestos.

2. Rendimiento sobre la inversion: este indicador refleja la eficiencia de la
administracion para obtener el mdximo rendimiento sobre la inversion, la cual estd integrada
por los activos totales. También se puede obtener al combinar el margen de utilidad sobre las

ventas y la rotacion de activos totales.

3. Rendimiento sobre el capital contable: indicador que mide el rendimiento de la
inversion neta, es decir del capital contable. Mediante el mismo, se relaciona la utilidad neta
que ha generado una empresa durante un periodo y se compara con la inversidbn que
corresponde a los accionistas. El rendimiento sobre el capital contable es un indicador
fundamental que determina en qué medida una compaiiia ha generado rendimientos sobre los

fondos que los accionistas han confiado a la administracion.

4.4 Fundamentacion legal

A continuacion, se van a citar las principales disposiciones que deben cumplir las
entidades del sector financiero popular solidario en torno a la intermediacion financiera.
4.4.1 Composicion del Sistema Financiero Nacional

La Constitucion de la Republica del Ecuador (2008) establece que:
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Art. 303.- El sistema financiero nacional se compone de los sectores publico, privado,
y del popular y solidario, que intermedian recursos del publico. Cada uno de estos
sectores contara con normas y entidades de control especificas y diferenciadas, que se

encargaran de preservar su seguridad, estabilidad, transparencia y solidez.

Art. 311.- El sector financiero popular y solidario se compondra de cooperativas de
ahorro y crédito, entidades asociativas o solidarias, cajas y bancos comunales, cajas de
ahorro. Las iniciativas de servicios del sector financiero popular y solidario, y de las
micro, pequefias y medianas unidades productivas, recibiran un tratamiento
diferenciado y preferencial del Estado, en la medida en que impulsen el desarrollo de

la economia popular y solidaria.

4.4.2 Organismos rectores del Sistema Financiero Ecuatoriano

El Cédigo Organico monetario y Financiero (2018) establece:

Art. 1.- “El Codigo Orgéanico Monetario y Financiero tiene por objeto regular los

sistemas monetario y financiero, asi como los regimenes de valores y seguros del Ecuador”

4.4.2.1 De la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera

Art. 13.- “Conformacion: Créase la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y
Financiera, parte de la Funcién Ejecutiva, responsable de la formulacion de las politicas
publicas y la regulacion y supervision monetaria, crediticia, cambiaria, financiera, de seguros
y valores.”

Art. 14: Establece las funciones de la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y
Financiera:

“Establecer niveles de crédito, tasas de interés, reservas de liquidez, encaje y
provisiones aplicables a las operaciones crediticias, financieras, mercantiles y otras, que podran
definirse por segmentos, actividades econdmicas y otros criterios.”

Regular los niveles maximos de remuneracion y otros beneficios econdémicos, sociales

y compensaciones de los administradores de las entidades financieras, de valores y

seguros, considerando la rentabilidad, el riesgo, activos y el capital de la entidad en

comparacion con el resto del sistema.

4.4.2.2 Del Banco Central del Ecuador

Art. 36.- El Banco Central del Ecuador tiene las siguientes funciones:

— “Monitorear el cumplimiento de las tasas de interés aprobadas por la Junta”
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Art. 55.- El Banco Central del Ecuador elaborard y publicara en su pagina web y/o por
cualquier otro medio, con la periodicidad que determine la Gerencia General, la siguiente

informacion:

— Las estadisticas de sintesis macroecondmica del pais

— Las tasas de interés

4.4.2.3 Superintendencia de Economia Popular y Solidaria

Art. 74. “La Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, en su organizacion,
funcionamiento y funciones de control y supervision del sector financiero popular y solidario,
se regira por las disposiciones de este Codigo y la Ley Orgénica de la Economia Popular y

Solidaria”
De las tasas de interés y tarifas del Banco Central del Ecuador

Art. 130.- “Tasas de interés. La Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera
podré fijar las tasas maximas de interés para las operaciones activas y pasivas del sistema

financiero nacional y las demas tasas de interés requeridas por la ley”

4.4.3 Integracion del Sistema Financiero Nacional
Art. 160.- “El sistema financiero nacional esta integrado por el sector financiero

publico, el sector financiero privado y el sector financiero popular y solidario”
Art. 163.- “El sector financiero popular y solidario estd compuesto por:
1. Cooperativas de ahorro y crédito;
2. Cajas centrales;
3. Entidades asociativas o solidarias, cajas y bancos comunales y cajas de ahorro
4. De servicios auxiliares del sistema financiero”

4.4.3.1 De las obligaciones de las entidades del Sistema Financiero Nacional
Art. 246.- Informacion al usuario financiero. Las entidades del sistema financiero
nacional tienen la obligacion de informar a los usuarios financieros, en los formatos que defina

el organismo de control, al menos lo siguiente:

— Las tasas de interés activas y pasivas efectivas anuales

21



4.4.4 Sector financiero popular y solidario
Art. 445.- Define a las Cooperativas de Ahorro y Crédito como organizaciones
formadas por personas naturales o juridicas que se unen voluntariamente bajo los
principios establecidos en la Ley Organica de la Economia Popular y Solidaria, con el
objetivo de realizar actividades de intermediacion financiera y de responsabilidad social
con sus socios y, previa autorizacion de la Superintendencia de Economia Popular y
Solidaria, con clientes o terceros, con sujecion a las regulaciones que emita la Junta de

Politica y Regulacion Monetaria y Financiera.

4.4.4.1 Segmentacion de entidades del SFPS, afio 2022
Las entidades del sector financiero popular y solidario de acuerdo con el tipo y al saldo

de sus activos se ubicaran en los siguientes segmentos:

Tabla 2
Segmentacion de las Cooperativas de Ahorro y Crédito

Segmento Activos
1 Mayor a 80'000.000,00
2 Mayor a 20'000.000,00 hasta 80'000.000,00
3 Mayor a 5'000.000,00 hasta 20'000.000,00
4 Mayor a 1'000.000,00 hasta 5'000.000,00
5 Hasta 1'000.000,00
4.4.5 Ley Organica de Economia Popular y Solidaria
El Art. 1.

Define a las cooperativas como la forma de organizacion econdmica, donde sus
integrantes, individual o colectivamente, organizan y desarrollan procesos de
produccion, intercambio, comercializacion, financiamiento y consumo de bienes y
servicios, para satisfacer necesidades y generar ingresos, basadas en relaciones de
solidaridad, cooperacion y reciprocidad, privilegiando al trabajo y al ser humano como
sujeto y fin de su actividad, orientada al buen vivir, en armonia con la naturaleza, por

sobre la apropiacion, el lucro y la acumulacion de capital.
Art. 79.

“Las tasas de interés maximas activas y pasivas que fijardn en sus operaciones las
organizaciones del Sector Financiero Popular y Solidario serdn las determinadas por la Junta

de Politica y Regulaciéon Monetaria y Financiera.”
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Art. 146.

Sefiala que el control de la Economia Popular y Solidaria y del Sector Financiero Popular
y Solidario estara a cargo de la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, que
se crea como organismo técnico, con jurisdiccién nacional, personalidad juridica de
derecho publico, patrimonio propio y autonomia administrativa y financiera y con
jurisdiccidon coactiva. La Superintendencia tendra la facultad de expedir normas de
caracter general en las materias propias de su competencia, sin que puedan alterar o
innovar las disposiciones legales (Reglamento a la Ley Organica Economia Popular y

Solidaria, 2020).
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5. Metodologia

5.1 Area de estudio
El presente trabajo de investigacion se realizo en la provincia de Loja, canton Loja. El
grupo objeto de estudio fue las cooperativas de ahorro y crédito del segmento 1 y 2 que operan

en la ciudad durante el periodo 2015-2021.

Loja es un cantén de la provincia de Loja, Ecuador. El origen de su nombre proviene
de la presencia de la ciudad y cabecera cantonal de Loja. La poblacion total del Canton Loja
ronda los 25 .000 habitantes aproximadamente de los cuales el 68% vive en zona urbana, el

13% en zona rural y el 19% en municipios (Mapcarta, 2022).

5.2 Enfoque de investigacion

5.2.1 Mixto

Para la siguiente investigacion se utilizd un enfoque mixto. En primer lugar, es de
caracter cualitativo, ya que se recopilod informacidon de fuentes bibliograficas para realizar la
descripcion de los factores que producen las variaciones de las tasas de interés. De la misma
manera se aplico el enfoque cuantitativo ya que se utilizd informacion numérica
correspondiente de la base de datos de estados financieros de las diferentes instituciones
financieras que publica la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, y también del
Banco Central del Ecuador, lo cual permitié conocer los indicadores financieros de las

entidades, asi como también obtener las tasas de interés tanto activas como pasivas.

5.3 Tipos de investigacion

5.3.1 Descriptivo

El estudio descriptivo especifica las propiedades de un fendmeno, miden o evaluan
diversos aspectos o componentes de las variables para describir lo que se investiga. En este
estudio se describid la evolucion de las tasas de interés y los factores que causan sus variaciones
dentro del sistema financiero. Ademas, se investigd el efecto de la tasa de interés en la

rentabilidad de las cooperativas.

5.3.2 Correlacional
Un estudio correlacional consiste en evaluar dos variables con el objetivo de estudiar
el grado de correlacion entre ellas, esta investigacion determinod como influyen las tasas de

interés en la rentabilidad de las entidades. En este estudio se utilizo la correlacién de Pearson
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con las variables como la rentabilidad sobre los activos y patrimonio de las cooperativas y las

tasas de interés tanto activa como pasiva del periodo 2015-2021.

5.4 Diseiio de investigacion
El disefio de la investigacion es no experimental-longitudinal ya que no se manipul6 de
manera directa y deliberadamente las variables, sino que se lo realizé con los datos estadisticos

del periodo 2015-2021, con la finalidad de cumplir con los objetivos propuestos.

5.5 Meétodos de investigacion

5.5.1 Deductivo

La presente investigacion permitié examinar de cerca como las variaciones en las tasas
de interés han impactado en los resultados financieros de las cooperativas. A través de la
evaluacion de datos y el estudio de tendencias, se pudo establecer una relacion entre las tasas

de interés y la rentabilidad de estas entidades.

5.5.2 Inductivo
El método inductivo utilizado en este estudio permitié obtener una comprension
profunda y detallada de cémo las tasas de interés han afectado la rentabilidad de las

cooperativas de ahorro y crédito de los segmentos uno y dos de la ciudad le Loja.

5.5.3 Estadistico

Se utilizé el método estadistico para recopilar los datos pertinentes. Se recolectaron
datos relacionados con las tasas de interés y la rentabilidad de las cooperativas, teniendo en
cuenta informacion detallada sobre las cuentas de activo, patrimonio y utilidad. Una vez
obtenidos los datos, se utiliz el programa Excel para llevar a cabo el proceso de recopilacion
y organizacion de la informacidon. A continuacion, se empleo el software PSPP (Statistical

Package for Social Sciences) para realizar el andlisis estadistico computarizado.

5.5.4 Analitico

Mediante el método analitico se realizo el andlisis de los indicadores financieros de
cada una de las cooperativas en el periodo de estudio y de esta manera determinar cudl ha sido
su comportamiento, asi mismo para hacer la interpretacion de la relacion existente entre las

variables de estudio.
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5.6 Técnicas de investigacion
5.6.1 Bibliografica

En este estudio, se utiliz6 la técnica de investigacion bibliografica como una
herramienta clave para obtener y analizar informacion relevante al tema. Para llevar a cabo esta
técnica, se realizo una busqueda en diferentes bases de datos academias, se seleccionaron y
revisaron las fuentes bibliograficas mas pertinentes y confiables, incluyendo libros, articulos
cientificos y documentos académicos relacionados con las tasas de interés, la rentabilidad de

las cooperativas y otros aspectos relevantes del tema de estudio.

5.7 Poblacion
Dentro de la poblacion de estudio se encuentran las siguientes cooperativas de ahorro

y crédito que pertenecen al segmento 1y 2:

Tabla 3

Cooperativas de Ahorro y Crédito del segmento 1
Cooperativa de Ahorro y Crédito Juventud Ecuatoriana Progresista Ltda.

Cooperativa de Ahorro y Crédito Policia Nacional Ltda.

Cooperativa de Ahorro y Crédito Jardin Azuayo Ltda.

Cooperativa de Ahorro Y Crédito 29 de octubre Ltda.

Cooperativa de Ahorro y Crédito Vicentina Manuel Esteban Godoy Ortega Ltda.
Cooperativa de Ahorro y Crédito de la Pequenia Empresa de Pastaza Ltda.
Cooperativa de Ahorro y Crédito Padre Julian Lorente Ltda.

Tabla 4

Cooperativas de Ahorro y Crédito del segmento 2
Cooperativa de Ahorro y Crédito de la Pequefia Empresa Cacpe Zamora Chinchipe Ltda.

Cooperativa de Ahorro y Crédito de la Pequefia Empresa Cacpe Loja Ltda
Cooperativa de Ahorro y Crédito Educadores de Loja - Cacel Ltda.

5.8 Hipatesis de la investigacion
e Hipétesis nula (H0): No existe una relacion significativa entre las tasas de interés y la
rentabilidad de las cooperativas de ahorro y crédito del segmento uno y dos de la ciudad de

Loja.
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e Hipdtesis alternativa (H1): Existe una relacion significativa entre las tasas de interés y la
rentabilidad de las cooperativas de ahorro y crédito del segmento uno y dos de la ciudad de

Loja.

5.9 Procesamiento y analisis de datos

Los datos que se recolectaron para cumplir con los objetivos de la investigacion fueron
obtenidos de los estados financieros de la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
auditados manualmente y también del Banco Central del Ecuador. La presente investigacion
abarca una temporalidad de 7 afios, se analizaron los datos tanto de la rentabilidad sobre activos
(ROA) y la rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) como indicadores. Para la obtencion de
resultados se realiz6 una descripcion de los factores que intervienen en las tasas de interés, los
mismos que se obtuvieron de investigaciones y datos numéricos del Banco Central del Ecuador.
También se organizé la informacién en Excel y se aplico los indicadores financieros
correspondientes realizando su respectivo analisis de los datos de las entidades. Finalmente,
como principal técnica para determinar si existe una relacion entre las tasas de interés y la
rentabilidad se realizd una correlacion en el programa PSPP (Statistical Package for Social

Sciences).
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6. Resultados

6.1 Objetivo 1. Describir la evolucion de las tasas de interés y los principales factores
que determinan las variaciones en el sistema financiero.

La politica de las tasas de interés activas en Ecuador se ha enmarcado, desde diciembre 2007

hasta el presente, en un ambito discrecional, que no responde a un enfoque de regulacion

automatica u obligatoria en funcion de un conjunto de relaciones entre variables.

Desde 2007, Ecuador comenzo6 a fijar topes a las tasas de interés que las entidades financieras
podian cobrar por sus préstamos, asi como a segmentar las actividades clasificandolas segtin el
objeto del crédito y los ingresos del consumidor (Direccion Nacional de Sintesis

Macroeconomica, 2021).

Tras el cambio en la segmentacion del crédito (y la revision de las tasas de interés
correspondientes) que entr6 en vigencia en agosto de 2015, no hubo otros cambios
significativos en el resto del afo, salvo un incremento en las tasas maximas de los segmentos
de consumo ordinario y prioritario que pasaron del 16,3% al 17,3% y el segmento educativo
del 9% al 9,5%. Luego de ello las tasas maximas se mantuvieron constantes hasta finales de

mayo del 2016.

Los limites establecidos no técnicamente generalmente hacen que las entidades cobren tasas
mas cercanas al maximo o dejen de prestar en sectores de mayor riesgo. Los cambios
regulatorios obligan cada vez mas a las instituciones ajustar sus tasas de interés en diferentes

segmentos a la tasa mas alta que legalmente pueden cobrar por operaciones de crédito.

En septiembre de 2014, se promulga el Codigo Organico Monetario y Financiero y nace la
Junta de Politica y Regulaciéon Monetaria y Financiera (JPRMF). El Codigo Organico
Monetario y Financiero otorga la facultad de determinar la tasa de interés a la Junta de Politica
y Regulacion, sin sefialar ninguna metodologia para tal calculo, ésta mediante las resoluciones
No. 043-2015 y No. 059-2015 de la JPRMF en marzo y abril de 2015 determiné la nueva
segmentacion de operaciones de crédito para las entidades del sistema financiero nacional (16

en total).

En enero de 2018, cambia la regulacién para el microcrédito. Con resolucion No. 437-
2018 se establece que las tasas de interés activas efectivas maximas para el segmento de
microcrédito (minorista, acumulacién simple y acumulacion ampliada) debian ser menores

para el sector financiero publico, sector financiero privado, mutualistas y entidades del
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segmento 1 de la economia popular y solidaria. Las demas instituciones se acogeran a las tasas

previamente existentes. Las nuevas tasas entraron en vigencia a partir de febrero de 2018.

En 2019, se crean dos nuevos subsegmentos de crédito. Conforme Resolucion 496-
2019 de 28 de febrero de 2019, la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera se
crea los segmentos de la cartera Productivo Agricola y Ganadero; y, Microcrédito Agricolay

Ganadero, aplicable para el Sistema Financiero Nacional.

En la Resolucion No. 676-2021-F de 27 de agosto de 2021, emitida por la Junta de
Politica y Regulacién Monetaria y Financiera, propone que, para el célculo de las tasas de
interés activas efectivas maximas se debe considerar al menos el costo de fondeo, los costos de
riesgo de crédito, los costos operativos, y el costo de capital. Esta metodologia aborda una
definicion mas flexible para la determinacion de las tasas de interés activas efectivas maximas
que incluyen la evolucion, dindmica y realidad de las entidades del Sistema Financiero

Nacional en conjunto con la coyuntura macroeconémica del Ecuador (ASOBANCA, 2019).

Figura 1

Evolucion de la tasa de interés activa referencial periodo 2012-2021
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Mediante los datos expuestos en la figura 1, se visualiza que la tasa de interés activa ha
tenido un comportamiento estable, no obstante, a pesar de que del 9.12% en 2015, bajo al

7.44% en 2021.

Otro tipo de tasa de interés es la pasiva que se aprecia en la figura 2, la cual, fue mayor
con respecto a depositos a plazo que en el 2012 fue de 4.53%, alcanzando un mayor repunte en
el 2019, donde llegd a alcanzar el 6.17%, sin embargo, se redujo en el 2020 al 5.89%, para
volver a subir a 5.91% en el 2021, manteniendo una tendencia creciente en los ultimos diez

anos.
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Figura 2

Evolucion de la tasa de interés pasiva referencial periodo 2012-2021
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En el ano 2012, la deuda externa se situaba en un determinado nivel con un 5,51%. A
partir de ahi, se ha registrado un crecimiento progresivo llegando a alcanzar su maximo punto
en el 2021 con el 25.94%, impulsado por diversos factores econdémicos y financieros,
principalmente por el impacto de la pandemia, ya que con las restricciones y medidas adoptadas
para contener la propagacion del virus tuvieron un impacto significativo en la actividad
econdmica, lo que llevo a un aumento de la necesidad de financiamiento para compensar la
contraccion y apoyar la recuperacion. Asi mismo, la pandemia también afectd los ingresos
fiscales del gobierno ecuatoriano debido a la disminucion de la actividad economica y la caida
de los precios del petrédleo, que es una importante fuente de ingresos para el pais. Esta reduccion

de los ingresos llevo a un mayor endeudamiento externo para cubrir el déficit fiscal.

Figura 3
Evolucion de la deuda externa en los ultimos diez anios
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Por otra parte, lo que incide directamente en el aumento de la tasa de interés en el sector
financiero es la tasa de inflacion. En la figura 4 se observa que desde el 2012 hasta 2014, la
inflacién se ha mantenido relativamente estable y bajo control, con cifras moderadas. Las
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variaciones negativas en algunos afios obedece a la baja de precios en algunos productos,
mientras que el aumento de la inflacién en el afio 2021 estuvo relacionado con el incremento
de los precios de nueve de los 12 grupos de productos, el que tuvo mayor incidencia fue el

transporte debido a que se elevaron los precios de los combustibles.

Figura 4

Evolucion de la tasa de inflacion en el periodo 2012-2021
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Un componente que también se toma en cuenta para determinar la tasa de interés en las
cooperativas del segmento 1, es la tasa de riesgo pais, que de 826 puntos en 2012 (figura 5),
subi6 a 1262 puntos en 2015 para volver a bajar a 459 en 2017. No obstante, al finalizar el
2018, el Ecuador, aumento el riesgo pais a 8§22 puntos, volviendo a aumentar a 825 puntos en
2019, y pese a que, de haber llegado a 1063 puntos en 2020, disminuy¢ a 1062 puntos en 2021,
lo que ha influido para que en las tasas de interés tiendan a subir en el sistema financiero

ecuatoriano ya que de esta forma se busca mitigar el valor de riesgo pais alcanzado.

Figura 5

Evolucion del riesgo pais en Ecuador durante el periodo 2012-2021
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Por otro lado, existe un factor que incide en la variacion de las tasas de interés; La

Resolucion No. 676-2021-F ( 2021):

6.2

Establece que la Junta de Politica y Regulacion Financiera (JPRF) determinara, de
manera mensual, las tasas de interés activas maximas de cada uno de los segmentos de
la cartera de crédito de las entidades del SFN. Estas tasas seran producto de la
Metodologia de Calculo de las Tasas de Interés Activas Maximas, la misma que
incorpore al menos: el costo de fondeo, los costos de riesgo de crédito, los costos
operativos, y el costo de capital. Para este fin, el BCE de forma mensual revisara y
realizara los célculos respectivos para la determinacion de dichas tasas. En la seccion 111,
referente al apartado metodoldgico, se aborda en mayor detalle 1a definicion y la féormula

para calcular cada uno de los componentes descritos. (p. 9)

Objetivo 2. Analizar el comportamiento financiero de las cooperativas del segmento

1y 2 de la ciudad de Loja

6.2.1 Analisis del ROA de las Cooperativas

Figura 6

Rentabilidad sobre los activos por afio de las cooperativas del segmento 1, periodo 2015-2021
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Durante el ultimo afio de estudio, se ha observado un impacto negativo en el indice de

rentabilidad econdmica de las cooperativas. Especificamente, a partir del afio 2020, los activos

de estas instituciones generaron una menor utilidad en comparacion con afios anteriores. Es

relevante destacar que las cooperativas mostraron un desempeiio mas favorable en el afio 2018,

con un indice de rentabilidad del 1,36%. Sin embargo, para el afio 2021, se registrd6 una
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significativa disminucidn en este indicador, alcanzando solo un 0,50%. Esta variaciéon en la

rentabilidad economica puede atribuirse a multiples factores internos y externos.

Figura 7
Rentabilidad sobre los activos por cooperativa del segmento 1.
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Basandose en los resultados presentados en la figura 7, se puede observar que la
Cooperativa Cacpe Pastaza cuenta con un ROA de 1, 74%. Este indicador demuestra que la
cooperativa genera ingresos suficientes para fortalecer su patrimonio. En contraste, las demas
cooperativas no presentan una rentabilidad 6ptima en relacion a los activos que poseen. Un
ejemplo de esto es el caso de la Cooperativa Padre Julian Lorente, cuyo ROA de 0,49%. Estos
resultados sugieren que estas cooperativas no estan promoviendo un rendimiento financiero

adecuado a través de los servicios financieros que ofrecen a sus clientes.
Figura 8

Rentabilidad sobre los activos por aiio de las cooperativas del segmento 2, periodo 201 5-

2021
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Un indicador muy importante para conocer la realidad econémica de las instituciones
es la rentabilidad, como se puede observar en la figura 8, el 2018 es el afio con mayor indice
de rentabilidad, mientras que para el ano 2020 presenta una disminucion notable de 0,69%, ya
que sus utilidades cayeron de manera pronunciada, es decir, la capacidad para generar
beneficios econdémicos se ha reducido, aunque para el 2021 por medio de estrategias estan

logrando estabilizarse.

Figura 9

Rentabilidad sobre los activos por cooperativa del segmento 2.
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En la figura 9, se puede observar que tanto la cooperativa Cacpe Zamora como la Cacpe
Loja presentan una baja rentabilidad, la cual proviene principalmente de los depositos de
fondos realizados por sus clientes y de los intereses generados a través de ellos. Estos
resultados indican que estas cooperativas han experimentado dificultades en la generacion de
rendimiento financiero. Por otro lado, la Cooperativa Educadores de Loja muestra una
rentabilidad més elevada, alcanzando un indice del 1,11%. Esto demuestra que ha logrado

generar un mayor rendimiento financiero en comparacién con las otras entidades analizadas.

Figura 10

Rentabilidad sobre el patrimonio por afio de las cooperativas del segmento 1, periodo 2015-
2021
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Al analizar la figura 10, se puede observar un crecimiento significativo en el ROE de

las entidades pertenecientes al segmento 1 a partir del del afio 2016. Sin embargo, en el periodo
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2019-2021, se refleja una disminucion de la rentabilidad financiera o el rendimiento del capital
promedio de las entidades. Esta disminucion en el ROE indica que el beneficio que los
accionistas de estas entidades obtienen por su inversion de los fondos se vio afectado durante
ese periodo. Es importante destacar que esta disminucion puede atribuirse a las condiciones no

favorables del mercado financiero, especialmente en el contexto de emergencia sanitaria.

Figura 11
Rentabilidad sobre el patrimonio por cooperativa del segmento 1
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Conforme a la informacién de la figura 11, se puede apreciar que en el periodo 2015-
2021, la cooperativa CACPE Pastaza ha tenido un mayor rendimiento sobre el patrimonio en
relacion al resto de entidades financieras del segmento 1 con un 9,8%, mientras que la

Cooperativa Padre Julian Lorente es la entidad que ha tenido un bajo rendimiento del 2,87%.

De forma general se aprecia que las cooperativas del segmento 1 han tenido mayores

beneficios con las inversiones que se han realizado por parte de los socios.

Figura 12.

Rentabilidad sobre el patrimonio por ario de las cooperativas del segmento 2, periodo 2015 -
2021.
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Los resultados de la figura 12 exponen que la rentabilidad financiera promedio del
segmento 2 en el afio 2020 ha decrecido con respecto a los afios anteriores, pero para el 2021
con un 6,48% han tenido un incremento muy notorio lo cual refleja que sus beneficios

economicos obtenidos por medio de los depositos de los socios estan aumentando.

Figura 13

ROE promedio por cooperativa del segmento 2 de la ciudad de Loja.
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En referencia al ROE promedio de las cooperativas del segmento 2 de la ciudad de Loja,
se puede visualizar en la figura 13, que la Cooperativa CACPE Zamora alcanzo6 un rendimiento
financiero de 5,27%, entidad que cuenta con los recursos necesarios para hacer frente a las
obligaciones con sus socios. Por otro lado, la Cooperativa CACEL y CACPE Loja deben

implementar estrategias que les permitan incrementar su nivel de rentabilidad.

6.2.2 Analisis individual por cooperativa

Para profundizar el analisis se procedi6 al analisis de los indicadores y la tasa de interés.

6.2.2.1 Cooperativa Juventud Ecuatoriana Progresista

Figura 14
Indicadores Cooperativa Juventud Ecuatoriana Progresista
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Los resultados de la figura 14 exponen que la tasa de interés de la Cooperativa JEP, del
9.12% aplicado en 2015, se redujo al 7.44% en 2021, lo que influy6 para que su capacidad de
rentabilidad con respecto a los activos también bajara del 1.1% (2015) al 0.04%. Sin embargo,
el ROE en el afio 2018 tuvo un aumento notorio que fue del 15,4%, sin embargo, para el 2021

tuvo un decrecimiento muy significativo que es del 0,4%.

6.2.2.2 Cooperativa Policia Nacional

Figura 15
Indicadores Cooperativa Policia Nacional
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En relacion a los indicadores de la Cooperativa de la Policia Nacional, se aprecia en la
informacion especificada en la figura 15, la tasa de interés disminuy6 del 9.12% (2015) al
7.44% (2021), se produjo una inestabilidad de la rentabilidad que la entidad genera con
respecto al manejo de sus activos (ROA), ya que del 0.7% en 2015, bajé al 0,4% en 2021,
mientras que el ROE en el 2016 tuvo un decrecimiento al 1,9% pero para e 2021 se observa un

aumento a 3,1%.

6.2.2.3 Cooperativa Jardin Azuayo
Figura 16

Indicadores Cooperativa Jardin Azuayo
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Se puede evidenciar que la tasa de interés de la Cooperativa Jardin Azuayo ha mostrado

una tendencia orientada a la baja en el periodo 2015-2021, considerando que del 9.12% que se
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aplicaba en el 2015, se disminuy6 al 7.44% en 2021, lo que repercuti6 para que el rendimiento
sobre los activos (ROA), también disminuyera del 1.5% en 2015 al 0.7% en 2021, con respecto
al ROE en el 2020 mostré una disminucion muy notoria, pero al 2021 cooperativa ha tenido

una recuperacion por que el indicador ha aumentado.

6.2.2.4 Cooperativa Juventud 29 de Octubre
Figura 17
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En relacién a los indicadores de la Cooperativa 29 de Octubre, se aprecia en la
informacion especificada en la figura 17, la tasa de interés disminuy6 del 9.12% (2015) al
7.44% (2021), se produjo una estabilidad de la rentabilidad que la entidad genera con respecto
al manejo de sus activos (ROA), mientras que el ROE en el 2017 tuvo un crecimiento al 9,6%

pero para el 2021 se observa una disminucién al 7,3%.

6.2.2.5 Cooperativa Coopmego
Figura 18
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De acuerdo con la informacion presentada en la figura 18, se puede observar que el
ROA de la Cooperativa Coopmego, ha experimentado un comportamiento estable a lo largo de
este periodo analizado. En cuanto al ROE, en el afio 2019 alcanzo un 7,0%, lo que demuestra

que las contribuciones de los socios han generado utilidades. Sin embargo, para el 2021 se
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produjo una disminucion significativa del 3,9%, debido a la crisis sanitaria que se atraveso. Por
otro lado, la tasa de interés durante los tltimos 6 afios ha mostrado una tendencia a la baja. A

pesar de que en 2015 era del 9,12%, al finalizar el 2021 se redujo al 7,44%.

6.2.2.6 Cooperativa Pequeiia Empresa Cacpe Pastaza

Figura 19
Indicadores Cooperativa Pequeiia Empresa Cacpe Pastaza
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En la figura 19, se aprecia que la tasa de interés de esta entidad ha mostrado una
tendencia decreciente, siendo asi que del 9.12% aplicada en 2015, se redujo al 7.44% al
finalizar el 2021, lo que ha influido para que el rendimiento sobre sus activos (ROA) haya
tenido una evolucion a la baja, porque del 2.3% obtenido en 2015, bajo6 al 0.8% en 2021, siendo
una sefial de que se nivel de rentabilidad esta decayendo en funcion a la disminucion de la tasa
de interés. En referencia al ROE se observa, que ha mostrado un comportamiento estable en el
periodo 2015-2021, siendo asi que tuvo su valor méas alto en el 2019 con el 11,6%, concluyendo

el 2021 con una tasa del 4,6% que fue menor en comparacion con la obtenida en el 2020

6.2.2.7 Cooperativa Padre Julian Lorente

Figura 20
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A través de los datos expuestos en la figura 20, se puede evidenciar que el ROA de la
Cooperativa Padre Julidn Lorente, experimentd un aumento al concluir el 2019 del 1,7%, para
volver a reducirse al 0,2% en el 2021. Con respecto al ROE en el 2019 llego al 11%
demostrando que las aportaciones de los socios si han generado una utilidad, pero para el 2021
experimento una disminucion muy significativa del 0,2%, debido a la crisis sanitaria por la que
se atraveso. De otra manera, la tasa de interés en los ultimos 6 afos ha mostrado un
comportamiento de disminucion, pese a que del 9,12% en 2015, se redujo al 7.44% al finalizar

el 2021.

6.2.2.8 Cooperativa Cacpe Zamora

Figura 21
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En cuanto al rendimiento financiero de la Cooperativa CACPE Zamora, cuyos datos se
muestran en la figura 21, se puede apreciar que la tasa de interés ha disminuido en el periodo
2015-2021, terminando con un valor del 7.44%, en cuanto a la rentabilidad que la entidad
genera con el manejo de sus activos que a pesar de haber bajado del 1.8% en 2015 al 0.1% en
2020, al finalizar el 2021, se elev6 al 1.4%, lo que indica que ha existido un mejor manejo de
los activos, por otro lado, la rentabilidad sobre el patrimonio del 0,6% en el afio 2020, ha
logrado un aumento notorio del 8,8% en el 2021, lo cual refleja que sus beneficios econdmicos

obtenidos por medio de los depositos de los socios estdn aumentando.
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6.2.2.9 Cooperativa Cacpe Loja

Figura 22
Indicadores Cooperativa Cacpe Loja
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En referencia a la rentabilidad de la CACPE Loja, que se expone en la figura 22, los
resultados revelan que a pesar de que la tasa de interés ha mantenido una evolucion decreciente
en el periodo 2015-2021, la rentabilidad sobre los activos ha mostrado una tendencia estable,
no obstante, hay que considerar que a pesar de haber aumentado del 0.42% en 2015, al 1,51%
en 2019, para finalizar el 2020 se redujo al 0,36%, en tanto que el ROE ha subido
paulatinamente al 7,21% en 2019, y aunque al finalizar el 2020 baj6é al 1,9%, esto a
consecuencia de la pandemia que se dio a nivel mundial, pero para el afio 2021 se ha podido

observar un incremento, demostrando la recuperacion de la institucion.

6.2.2.10 Cooperativa Educadores de Loja
Figura 23
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Se puede observar en los resultados expuestos en la figura 23, que la reduccion notable
y prolongada de la tasa de interés en lo que respecta al periodo 2015 (9.12%)-2021 (7.44%),
ha tenido un comportamiento similar con el ROA ya que ha mantenido una evolucion estable
lo cual es muy beneficioso para la institucion, por otro lado, el ROE de la cooperativa ha tenido
un incremento del 13,8% en el 2020, pero en el 2020 ha decrecido a 6,0% lo cual es una
rentabilidad baja para la entidad por lo que es necesario mejorar la eficiencia de los recursos

invertidos por parte de los socios.

6.3 Objetivo 3. Relacionar la rentabilidad de las cooperativas de ahorro y crédito del
segmento 1y 2 con las variaciones de las tasas de interés.

En la siguiente parte se da paso a analizar la incidencia de cada tipo de tasa de interés

de las Cooperativas de Ahorro y Crédito del segmento 1 y 2 de la ciudad de Loja, en su

rentabilidad.

Tabla 5

Relacion entre las variables rentabilidad y tasas de interés de las cooperativas del segmento
1y?2

Correlaciones
Activa Pasiva
ROA Correlacién de Pearson -,123 -,132
Sig. (bilateral) ,674 ,652
N 14 14
ROE Correlacion de Pearson -,017 -,050
Sig. (bilateral) ,953 ,865
N 14 14

Los resultados de la tabla 5 revelan que la tasa activa -0,12 ha tenido una correlacion
negativa muy baja con el rendimiento econémico de las cooperativas de ahorro y crédito del
segmento 1 y 2 de la ciudad de Loja en el periodo 2015-2021, mientras que la tasa de interés
pasiva con -0.13 también tiene una relacion negativa muy baja. Esto demuestra que la
rentabilidad que generan estas entidades mediante el movimiento que dan a sus activos no
depende mucho del aumento o disminucion de las tasas de interés. Del mismo modo, se observa
la relacion entre el ROE vy las tasas de interés, tienen un coeficiente de correlacion negativo

muy bajo, esto quiere decir que existe una dependencia muy débil entre las variables.
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Tabla 6

Relacion entre las variables rentabilidad y tasas de interés de las cooperativas del segmento
1

Correlaciones
Activa Pasiva
ROA Correlacion de Pearson -,052 -,306
Sig. (bilateral) ,861 ,288
N 14 14
ROE Correlacion de Pearson -,076 -,281
Sig. (bilateral) ,795 ,330
N 14 14
Figura 24
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En la tabla No. 6, se expone los resultados de la correlacion entre la variacion de las
tasas de interés y la rentabilidad de las cooperativas del segmento 1, pudiendo apreciarse que
la tasa de interés activa, tiene una relacion de -0,052 que es negativa muy baja y la tasa pasiva

-0,30, es una relacion negativa baja con la rentabilidad sobre el activo.

Asi también, se aprecia en los datos descritos en la tabla 6 que la tasa de interés activa,

ha tenido una correlacion de -0,076 que es negativa muy baja, y la tasa de interés pasiva -0,028,
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la cual es negativa muy baja en relacion con el rendimiento sobre el patrimonio. Esto demuestra

que la variacion de las tasas de interés que estas entidades pagan a los socios por sus depositos,

no repercute mayormente en el nivel de rentabilidad que han generado estas entidades

financieras en el periodo analizado.

Tabla 7
Relacion entre las variables rentabilidad y las tasas de interés de las cooperativas del
segmento 2
Correlaciones
Activa Pasiva
ROA Correlacion de Pearson -,189 ,270
Sig. (bilateral) 517 ,351
N 14 14
ROE Correlacion de Pearson ,182 ,713
Sig. (bilateral) ,534 ,004
N 14 14
Figura 25
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La tabla 7 presenta la relacion entre las variables ROA y tasas de interés de las cooperativas

del segmento 2, denotando que existe una correlacion con la tasa de interés activa de -0,18 que

es negativa muy baja y en cuanto a la tasa pasiva es de 0,27, siendo positiva baja.
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Del mismo modo, se observa la relacion entre el ROE y las tasas de interés, donde la tasa activa
0,18 coeficiente de correlacion positivo muy bajo, y con la tasa pasiva 0,71 es una correlacion
positiva alta, esto demuestra que la variacion de las tasas de interés si repercute en el nivel de

rentabilidad de las entidades.
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7. Discusion

Ramirez et al. (2019) en su investigacion sobre las diferencias en las tasas de interés de
las instituciones de microfinanzas de algunos paises de América Latina, Africa, Europa del
Este y Asia sefala que los costos operativos son un factor muy importante de las tasas de
interés. Campion et al. (2012) en su trabajo sobre las tasas de interés y sus repercusiones en
las microfinanzas en América Latina y el Caribe menciona que uno de los factores importantes
que influyen en las tasas de interés son las regulaciones e intervenciones gubernamentales
puesto que si son medidas inapropiadas tienen consecuencias negativas no deseadas. Por otro
lado, en la investigacion realizada por Castillo y Granados (2021) determinaron que las
variables que influyen en las tasas de interés, son macroeconémicas como la inflacion, el
comercio exterior, la deuda externa y el riesgo pais. Asi mismo, los resultados de esta
investigacion son similares ya que se determin6 que los factores que influyen en las tasas de
interés son la inflacion, la deuda externa, el riesgo pais, y otro componente que ha ocasionado
la variacion de las tasas de interés es la nueva metodologia que se ha establecido, donde incluye
los costos relacionados con las mismas como costos operativos, costos de fondeo, el riesgo de
cartera y el costo de capital ya que con ello se da una mayor flexibilidad en el sistema de

calculo, lo que permite reflejar la dindmica del mercado crediticio ecuatoriano.

La investigacion realizada por Yaguache y Hennings (2021) ha determinado que el
rendimiento financiero de las Cooperativas de Ahorro y Crédito de la Economia Popular y
Solidaria en Ecuador, durante el periodo de 2016 a 2020, segmento 1 muestra una tendencia
creciente tanto en la rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) como en la rentabilidad sobre los
activos (ROA). En los primeros afios de estudio (2016-2019), se observo un aumento en ambos
indicadores. Sin embargo, entre 2019 y 2020, se observa una disminucion debido a las
condiciones econdmicas internas del pais. Ademas, en el afio 2020, la crisis econdmica
agravada por la pandemia provoco que el sector cooperativo de ahorro y crédito no alcanzara
los niveles de rendimiento del afio 2019. Del mismo modo en la investigacién se pudo
evidenciar que las entidades en el periodo 2015-2021 han tenido una rentabilidad baja sobre
activos y sobre patrimonio, esto demuestra que no estdn aprovechando sus recursos y también

es consecuencia de la crisis sanitaria por la que se atraveso en los Gltimos afios.

Por otro lado, en la investigacion realizada por Castillo y Granados (2021), se evidencio
que no existe una correlacion entre la tasa de interés activa con la intermediacion financiera y

asi como también con la tasa de interés pasiva. De manera similar en esta investigacion, los
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resultados demostraron que existe una relacion negativa muy baja entre las tasas de interés y
la rentabilidad sobre activos y sobre patrimonio de las entidades del segmento 1. Por otro lado,
con respecto a la relacion entre las tasas de interes y rentabilidad de las cooperativas del
segmento 2, los resultados demostraron que existe una relacion positiva alta entre las tasas de

interés y la rentabilidad sobre el patrimonio.
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8. Conclusiones
Desde 2012, las tasas de interés activas y pasivas han mostrado en general un
comportamiento estable, pero con variaciones a lo largo de los afios. En el caso de las tasas
activas, se observo una disminucion del 9.12% en 2015 al 7.44% en 2021, con fluctuaciones
intermedias. En cuanto a las tasas pasivas, se registré un aumento desde el 4.53% en 2012
hasta un pico de 6.17% en 2019, seguido de una disminucion en 2020 al 5.89% y un
aumento posterior al 5.91% en 2021, mostrando una tendencia creciente en la ultima
década. Estas variaciones en las tasas de interés han sido influenciadas por factores como
el aumento de la deuda externa, el riesgo pais, la inflacién y la adopcion de una nueva
metodologia que considera los costos de fondeo, los costos operativos, el riesgo del crédito
y el costo de capital en el calculo de la tasa de interés activa.
Las cooperativas de los segmentos 1 y 2 experimentaron cambios en su rentabilidad durante
el periodo analizado. En 2018, ambas mostraron un buen desempefio, con un ROA de
1.36% y 1.32% respectivamente. Destaca la Cooperativa Cacpe Pastaza con el mayor ROA
de 1.74% en el segmento 1 y la cooperativa CACEL con el mayor ROA de 1.11% en el
segmento 2. Sin embargo, en los afios 2020 y 2021, experimentaron una disminucion
significativa en su rentabilidad, con un indicador de 0.50%. La Cooperativa Padre Julian
Lorente tuvo un bajo ROA de 0.49% y la Cacpe Loja de 0.86%.
En cuanto al ROE, se observa una disminucién en el periodo 2019-2021 debido a las
condiciones desfavorables del mercado financiero durante la emergencia sanitaria. La
Cooperativa CACPE Pastaza tuvo un mayor rendimiento sobre el patrimonio con un 9.8%
en el segmento 1, mientras que la Cooperativa Padre Julidn Lorente mostré un rendimiento
bajo de 2.87%. En el segmento 2, las cooperativas tuvieron un rendimiento mayor en 2021,
destacando la Cooperativa CACPE Zamora con un rendimiento financiero del 5.27%. Por
otro lado, la Cooperativa CACEL y CACPE Loja deben implementar estrategias para
aumentar su nivel de rentabilidad.
Las correlaciones obtenidas entre las tasas de interés y la rentabilidad de las cooperativas
de los segmentos 1 y 2 muestran relaciones bajas y muy bajas. En el caso de las cooperativas
del segmento 1, se encontr6 una correlacion negativa muy baja entre la tasa de interés activa
y el rendimiento sobre los activos, asi como una correlacion negativa baja entre la tasa de
interés pasiva y el rendimiento sobre el patrimonio. Para las cooperativas del segmento 2,

se encontrd6 una correlacion negativa muy baja entre la tasa de interés activa y el
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rendimiento sobre los activos, y una correlacion positiva baja entre la tasa de interés pasiva

y el rendimiento sobre el patrimonio.
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9. Recomendaciones

Se recomienda que la Junta de Regulacion Politica Monetaria y Financiera, realice una
evaluacion exhaustiva de los mecanismos actuales utilizados para establecer las tasas de
interés. Es importante buscar mecanismos idoneos que promuevan un impacto positivo en
la dindmica econdmica del pais.

Se recomienda que las entidades financieras implementen estrategias adicionales, para
mejorar su rentabilidad y generar resultados positivos. La evaluacion continua, la
adaptacion al mercado y la adopcion de enfoques innovadores son elementos clave para
lograr una mejora sostenible en el desempefio financiero y mantener la confianza de los
clientes.

Se recomienda que las instituciones se enfoquen en gestionar adecuadamente los factores
que influyen en su rentabilidad, como los depdsitos totales, los activos y el patrimonio. Si
bien las tasas de interés pueden tener un impacto limitado en la rentabilidad, una gestion
efectiva de estos elementos clave puede contribuir significativamente a la generacion de

ingresos y a la salud financiera de la institucion.
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11. Anexos

11.1 Anexo 1. Nota Técnica: Metodologia para el calculo de tasas de interés.
METODOLOGEA PARA FL CALCULD OE TASAS DE INTERES

Grafico 1: Evolucion de las tasas de inferes por segmento de credito
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[E. Metodalogia para el calcalo de las moevas tasas de inferés activas marimas

La Besclucion No. §75-2021-F establece que la funta de Pelitica v Eegulacion Financiera
(JPEF) determinara, de manera mensual, las tasas de interés activas maximas de cada uno
de los sepmentos de la cartera de credito de las enfidades del SFM. Estas fasas seran
producte de la Metodologia de Calculo de las Tasas de Interes Activas Maximas, la misma
que incorpare al menos: el costo de fondeo, los costos de riesgo de credito, los costos
operativos, v el costo de capital. Para este fin, el BCE de forma mensual revisara v realizara
los caloulos respectivos para la determinacion de dichas tasas. En la seccion ITT, referente al
apartado metedologice, se aborda en mavor detalle la definicion v 1a formnla para caloular
cada upe de los componentes descriios.
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11.2 Anexo 2. Variables de las cooperativas del segmento 1

ANO Tasa de Tasa de

(Trimestres) ROA ROE interés interés

activa pasiva
2015 1,28% 8,94% 8,7 5,48
2015 0,86% 5,64% 9,12 5,14
2016 0,89% 5,79% 8,66 6
2016 0,79% 5,26% 8,1 5,12
2017 0,87% 5,93% 7,72 4,8
2017 0,96% 6,45% 7,83 4,95
2018 1,31% 9,18% 7,33 5,11
2018 1,11% 7,97% 8,69 5,43
2019 1,25% 8,55% 8,02 5,89
2019 0,85% 6,09% 8,78 6,17
2020 0,61% 4,06% 9,1 5,98
2020 0,36% 2,56% 8,5 5,89
2021 0,37% 2,58% 8,06 5,51
2021 0,44% 3,.27% 7,44 5,91

11.3 Anexo 3. Variables de las cooperativas del segmento 2

ANO A Tasa de Tasa de

(Trimestres) RO ROE interés interés

activa pasiva
2015 0,67% 3,37% 8,7 5,48
2015 1,01% 5,80% 9,12 5,14
2016 1,60% 8,22% 8,66 6
2016 0,50% 2,52% 8,1 5,12
2017 0,67% 3,48% 7,72 4,8
2017 0,85% 4,44% 7,83 4,95
2018 2,14% 6,43% 7,33 5,11
2018 1,32% 6,69% 8,69 5,43
2019 1,46% 7,18% 8,02 5,89
2019 1,14% 9,03% 8,78 6,17
2020 1,35% 6,58% 9,1 5,98
2020 0,69% 5,79% 8,5 5,89
2021 1,47% 7,79% 8,06 5,51
2021 1,24% 6,89% 7,44 5,91
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