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Resumen

En el estudio se analiza las variables financieras que
explican la rentabilidad de las cajas de ahorro en la
provincia de Manabi para el caso especifico de la caja
Santa Clara. En la modelizacion de la rentabilidad de este
sector se toma en cuenta variables como: la autonomia de
los recursos, el endeudamiento, la rentabilidad de los
recursos de los mismos en cada caja, la productividad, los
riesgos crediticios y los recursos propios con los que
cuenta. Ademéas se realiza un andlisis financiero
tradicional mediante la evolucion prevista por algunos
ratios con el fin de definir cierta robustez para posibles
predicciones del riesgo y productividad de este sector. Se
aplicara técnicas econométricas como la cointegracion, la
presencia de exogeneidad débil y superexogeneidad. Este
Ultimo andlisis permite conocer cuales de las variables que
explican a la rentabilidad de las cajas de ahorro resultan
ser invariantes estructuralmente en el tiempo, lo cual
admitiria tomar ciertas politicas y mantener asi la posible
evolucién favorable de la rentabilidad de este sector. Entre
las principales conclusiones se establece que la
rentabilidad y su evolucién son medidas por variables tales
como: la eficiencia del trabajo, el riesgo crediticio, la
presencia de recursos propios y ajenos.
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Abstract

The study analyzes the financial variables that explain the
profitability of savings banks in the province of Manabi
for the specific case of Santa Clara. In modeling the
profitability of this sector, variables such as: autonomy of
resources, indebtedness, profitability of resources in each
case, productivity, credit risks and own resources with
which account. In addition, a traditional financial analysis
is performed through the evolution foreseen by some ratios
in order to define a certain robustness for possible
predictions of the risk and productivity of this sector.
Econometric techniques such as cointegration, the
presence of weak exogeneity and superexogeneity will be
applied. This last analysis allows us to know which of the
variables that explain the profitability of savings banks
turn out to be structurally invariant over time, which would
allow taking certain policies and thus maintain the possible
favorable evolution of the profitability of this sector.
Among the main conclusions is that profitability and its
evolution are measured by variables such as: the efficiency
of work, credit risk, the presence of own and other
resources.
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Introduccion

Un sistema bancario sano, fuerte y confiable
descansa en las condiciones y resultantes de su
propia actuacion, asi como del entorno en que se
desenvuelve. En el primer caso la fortaleza de la
banca depende, entre otros, de la rentabilidad,
cartera saneada, patrimonio suficientemente
fuerte; liquidez adecuada, provisiones adecuadas
y de la confianza de sus clientes. En el segundo
caso, el entorno macroeconémico en el que se
desenvuelve constituye un condicionante
significativo en la actuacion de la banca;
destacando con mayor fuerza la situacion de los
sectores productivos; el crecimiento de la
economia y el impacto de la politica monetaria,
crediticia y cambiaria implementadas por la
autoridades pertinentes.

En el contexto actual de un Ecuador aun
inmerso en una dificil situacién social, politica
y econdmica, la industria de la microfinanzas
constituye una solucion viable para combatir una
parte significativa de la crisis productiva del pais
al proveer de productos y servicios necesarios
para el desarrollo del representativo sector micro
empresarial. Los supuestos en consideracién de
la experiencia ecuatoriana en microfinanzas se
relacionan con:

a.  La focalizacion del tema guarda estrecha
relacion con las oportunidades e incentivos
para la descentralizacion;

b.  La consideracién de las areas pobres en la
medida de que los indicadores sociales son
los més bajos por su nivel de cobertura y
de eficiencia; y,

c.  Corresponden a las areas pobres rurales.
En el fondo se trata de la focalizacion de
servicios financieros rurales orientados a
la economia familiar en condiciones de
ahorro, credito, incentivos y otros
servicios financieros orientados por las
demandas.

Los servicios financieros desarrollados
bajo esa perspectiva no corresponden a normas
tradicionales y convencionales, han venido
operando a través de experiencias sustentadas
por entidades financieras locales —EFL’s no
reguladas, caracterizadas como cooperativas de
ahorro y crédito pequefias, ONG’s algunas
especializadas en concesion de créditos y en los
altimos  tiempos: cajas rurales, bancos
comunales, cajas solidarias y otras.
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Todos trabajan bajo la hipdtesis de mejorar
el acceso y la calidad de los servicios
financieros, en especial para las “micro y
pequefias empresas” y hogares rurales en
sociedades locales de bajos ingresos, en
consecuencia con diferentes niveles de pobreza.

Destacable en la experiencia positiva
ecuatoriana es que la oferta de crédito ha sido en
respuesta a la demanda y también la cultura de
responder con ahorro en areas rurales
especialmente a través de cooperativas de
servicios financieros y cierta disciplina de
cofinanciamiento en el caso de los servicios
financieros que han ofrecido las mas destacadas
no gubernamentales, los bancos comunales,
podriamos considerarlas como cajas rurales,
cajas solidarias, administradas por la sociedad
local (grupos y comunas) en las que el rol de la
mujer es decisivo con su participacion en la
administracion y el control de la cartera y
demostrativo de las ventajas del control social
para dar respuestas operativas a los
planteamientos de transparencia y eficiencia.
Todo lo que hace de la experiencia ecuatoriana
un laboratorio de realidades no convencionales
en cuanto a la administracion y desempefio de
los servicios financieros rurales.

Las politicas actuales, el cambio de la
constitucion ha definido a las cajas de ahorro
enmarcarlas como una forma de organizacién de
la economia popular y solidaria.

En lo que respecta a la ley de economia
popular y solidarias, en el titulo quinto que
menciona a las cajas solidarias, cajas de ahorro 'y
bancos comunales en el Art. 101. Las cajas
solidarias, cajas de ahorro y bancos comunales,
se forman por voluntad y aportes de sus socios,
personas naturales, que destinan una parte del
producto de su trabajo a un patrimonio colectivo,
en calidad de ahorros y que sirve para la
concesion de préstamos a sus miembros, que son
residentes y realizan sus actividades productivas
0 de servicios, en el territorio de operacion de
esas organizaciones.

El articulo 104 tienen otras funciones, Las
cajas solidarias, cajas de ahorro y bancos
comunales, ademés del ahorro y crédito,
promoverdn el uso de  metodologias
participativas, como Grupos Solidarios, Ruedas,
Fondos Productivos, Fondos Mortuorios y otros
que dinamicen las actividades econdmicas de sus
miembros.
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Planteamiento del modelo a estimar

Con el fin de modelizar la rentabilidad de las
cajas de ahorro de las localidades citadas, se
espera resumir los criterios principales que
encierran al aspecto financiero, entre las cuales
se tiene: la autonomia de los recursos, el
endeudamiento, la rentabilidad de los recursos
financieros, la productividad, los riesgos
alrededor del crédito y los patrimonios de las
mismas (Avilés, 2000).

Nomenclatura ‘ Descripcion de las variables

utilizada

Ro Rentabilidad: Beneficio Neto / Activos
Totales

R1 Autonomia : Recursos Propios / Recursos
Ajenos

R2 Endeudamiento : Recursos Ajenos / Recursos
Propios

Rs3 Rentabilidad de Recursos Ajenos : Beneficio
Neto / Recursos Ajenos

R4 Rentabilidad de Recursos Propios : Beneficio
Neto / Recursos Propios

Rs Rentabilidad de la Sucursal : Beneficio Neto
/ Sucursales

Rs Rentabilidad del Recurso Humano
Beneficio Neto / Numero de Recurso
Humano

R7 Eficacia de Sucursal : Recursos Ajenos /
Sucursales

Rs Riesgo del Activo : Créditos / Activos Totales

R Créditos

Rio Recursos Ajenos

Ru1 Recursos Propios

Ri12 Capacitaciones

Tabla 1

Fuente: Descripcién dada por los autores

Para los modelos que se van a estimar, se
utiliza una muestra con datos semestrales, esta
frecuencia se justifica de acuerdo a la
presentacion de los respectivos estados
financieros que realizan las socias de cada una
de las cajas solidarias. El periodo de estudio
contempla un intervalo considerado entre los
afios 2014 y 2018. Todas las cifras originales
provienen, como se menciond anteriormente, de
los estados financieros elaborados por las socias
y presentados en asambleas. La caja solidaria
seleccionada para el presente estudio es la de
Santa Clara, provincia de Manabi

Estadisticas relevantes

A continuacion se presenta informacién
tendencial sobre los movimientos crediticios de
las cajas analizadas contrastandolo con el
dinamismo del numero de socias y socios dentro
del periodo estudiado.
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Criterios Afo Afo Afo Afo Afo
2014 2015 2016 2017 2018

Prestamos 1329.23 | 1243.21 |984.13 |1321.21 | 1432.12

Vigentes*

Estado de Caja* 934.12 [943.12 |1021.23 |1132.31 | 1323.65

Socias 43 43 38 44 47

Préstamo Promedio | 56.43 67.32 54.56 76.23 84.34
por Socias*

Tabla 2 Series anuales de los préstamos, estado de caja,
numero de socias 'y préstamos per capita asignado. Santa
Clara (En miles de dolares)*

Segun los datos de la caja de estudio, se
evidencia el crecimiento tanto de los
movimientos crediticios como el nimero de
socias, en 5 afios el nimero de socias paso de ser
de 43 a 48 integrantes.

Es importante mencionar que en el mismo
periodo de afos, el estado de efectivo de la caja
crecid en relacion con los primeros afios. Esto
evidencia la importancia del buen manejo tanto
organizativo como contable por parte de los
socios y socias que en base a esfuerzo y
constancia se logré mantener a través del tiempo.
Actualmente se esta consolidando cada vez mas
el crecimiento y el efectivo total de la caja, con
el fin de en el mediano y largo plazo estar
contando con parametros potenciales como para
pensar en formar parte de una cooperativa de
ahorro y crédito, aunque se debe reunir
requisitos, la constancia y el auge econémico y
financiero de esta caja la mantienen en buen
camino.

Metodologia a desarrollar
Test de raiz unitaria

Siempre antes de trabajar con variables
intertemporal es recurrente conocer si dichas
series tienen condiciones estacionarias 0 no.
Para verificar dicha condicion se lleva a cabo el
test de Raiz Unitaria (UnitRoot Test) para todas
las variables de las dos cajas del estudio.

Siguiendo la metodologia se aplico el test
de Phillips-Perron de raiz unitaria (Anexo 1), en
el cual se plantea la hipdtesis nula de que las
variables a testear poseen raiz unitaria, es decir
no estacionario. Todas las series resultaron no
rechazar la hip6tesis nula. El siguiente paso es
diferenciar estas variables con el fin de volver
aplicar el test. Las series testeadas rechazaron la
hipdtesis nula de raiz unitaria por los que
resultan ser estacionarias, es decir poseer el
mismo orden de integracion, de orden | (1).
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Es importante que las series a modelizar
posean el mismo orden de integracién ya que de
este modo se puede formular adecuadamente el
test de Johansen (1992) para conocer la dinamica
a largo plazo de estas variables.

Anélisis de cointegracion

Para que exista un modelo consistente y que
pueda explicar el dinamismo de las variables en
el tiempo, es importante que las series posean al
menos una relacion en el largo plazo.

Para aplicar el andlisis de cointegracion, se
debe recurrir a las series que resultaron ser del
mismo orden de integracion, en este caso (1),
con el fin de especificar una relacion en el largo
plazo de cointegracion entre las series a
modelizar.

Se modeliz6 un Vector Autoregresivo
(VAR) con la seleccion adecuada de rezagos,
para este caso 3, y con esta especificacion se
procedio a aplicar el test de cointegracion por el
método antes mencionado, Johansen (1992). A
continuacion se presenta los resultados:

Relaciones Estadistico Valor Critico Valor Critico
de traza (0.05) (0.01)

Ninguna ** 107,21 132,59 143,12

A lo mas 1|132,73 94,84 102,32

relacion *

*(**) Indica rechazo de la hipotesis nula a 5% (1%) de
significancia.

Tabla 2 Test de cointegracion con el método de Johansen:
Var (3) Caja Santa Clara
Fuente: Calculos obtenidos en el programa Eviews 4.0

Segun los resultados obtenidos por este
test, las variables a modelizar para la caja “Santa
Clara” resultan poseer al menos una relacion de
cointegracion. A continuacion se detalla los
coeficientes del andlisis de cointegracion
normalizados para establecer las condiciones a
largo plazo y su relacion entre series de solo las
variables significativas.

Rentabilidad Rs | Rs R |
1.00 1.03 | 067 |173
Desv.Estandar | (0.08) | (0.13) | (0.25)

Nota: Las variables han sido seleccionadas mediante una
regresion lineal por MCO. Las variables ya han sido modificadas
en cuanto al signo inverso de los coeficientes normalizados.

Tabla 3 Modelo de largo plazo
Fuente: Calculos proporcionados por el programa Eviews
4.0

ISSN 2410-342X
ECORFAN® Todos los derechos reservados

Diciembre 2018 Vol.5 No.17 43-48

Los resultados obtenidos por el método de
Johansen (1992) son debidamente los esperados:

Se verifica por el método de cointegracion,
que la rentabilidad posee tres variables que
empiricamente la explican..

La incidencia de los créditos otorgados
mantiene un efecto positivo con relacion a la
rentabilidad, es decir, a mayor prestamos
asignados entre las socias, la rentabilidad y
sostenibilidad de la caja aumentan también.

La variable riesgo resulta también ser
significativa para esta modelizacién, posee una
relacion directa con respecto a la rentabilidad. El
riesgo de otorgar crédito dinamiza al sector de
las cajas, por ende una restriccion en ellos
disminuiria la rentabilidad de las mismas, por
ende lo primordial es estar rotando la cartera de
créditos otorgados.

Las  capacitaciones se  muestran
significativas al igual que en el modelo anterior,
se evidencia cada vez mas la importancia de
estar capacitados para mantenerse y crecer a
través del tiempo captando tanto socios como
recursos capitales.

Una vez conocida la relacién a largo plazo
entre las variables mencionadas, es necesario
determinar el dinamismo de las mismas pero en
el sistema de corto plazo. Siguiendo la
metodologia de Johansen (1992) se plantea la
construccion de un vector de correccion de
errores, el cual posee informacion de la dinamica
del comportamiento en el horizonte planeado.

Error de A A (Ro) A (Rg) A (Ry)
Correccion | (Rentabili
dad)
ot-1 -0.43 0.14 0.32 0.21
t* [-0.19] [0.10] [ 3.04]** [0.29]

Tabla 4 Vector de correccion de errores. Santa Clara
Fuente: Calculos proporcionados por el programa Eviews
4.0

En el modelo de corto plazo de la caja
“Santa Clara”, la Unica variable que resulta
significativa para corregir la volatilidad del
sistema en el corto plazo para estabilizarlo en el
largo plazo es la del riesgo.
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Esta variable, posee un valor de 0.32, lo
cual indica que ante alteraciones evidentes en el
corto plazo, shock o volatilidades, esta variable
contribuye positivamente dicha cifra cada
semestre como ajuste para que el sistema se
estabilice en el largo plazo.

Test de Exogeneidad Débil

Las variables econométricas que se especifican
temporalmente sugieren una relacion tanto en el
corto como en el largo plazo, pero es importante
conocer si las variables que se omiten o se
incluyen en el proceso de modelizacion poseen o
no informacion relevante para su construccion.
Paraello, se aplica este test de exogeneidad débil
siguiendo la metodologia propuesta por
Johansen (1992).

al =0,02=0,03

Chi-cuadrado 42,97

Prob. 0,01

*No rechazo de la hip6tesis nula al 1% de significancia.

Tabla 5 Restricciones de Cointegracién. Santa Clara
Fuente: Célculos proporcionados por el programa Eviews
4.0

Segln los arreglos de los resultados
parametrizados, no se rechaza la hipétesis en el
cual los coeficientes de ajustes (a) de las
variables testeadas son significativos, por lo que
segun este principio, los procesos marginales
generadores poseen informacién significativa
para la construccion de relaciones a largo plazo.
La importancia de este test radica en que si una
variable no cumple con esta condicion, y se la
incluye en los modelos de largo plazo, se estara
incurriendo en deficiencias cuando se derive
conclusiones de los mismos.

Super-exogeneidad

Otro test econométrico que robustece las
inferencias establecidas en los modelos, es el test
de super-exogeneidad. Este test sugiere que una
variable puede utilizarse como instrumento de
politica, es decir al ser estructuralmente
invariante se puede tomar decisiones de como
mantener o mejorar la relacion de estas variables
con respecto a la dependiente. La variable
dependiente, en el largo plazo, se vera afectada
tan solo por estas variables, cualquier otra
relacion o toma decisional no alterard el
comportamiento de la misma por mas
significativa que fuese.
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La metodologia sugerida de rechazo de
hipdtesis Ilamada critica de Lucas (1976)
sostiene que bajo las condiciones tradicionales,
los parametros estimados de los modelos
econométricos cambian y no Sse mantienen
invariantes. Los cambios de politica conllevan a
que los agentes modifiquen sus conductas con el
propésito de adecuarse al nuevo estado. A
consecuencias de ello, las modelizaciones
planteadas no podrian utilizarse para obtener
conclusiones en el largo plazo.

Variable Coeficiente P-Value

Rs 2.97 0.00

Rg -0.43 0.19*

R -0.87 0.03
*indica el residuo que no es significativo

Tabla 6 Resultados del test de stper-exogeneidad en
los modelos marginales. Santa Clara

Fuente: Céalculos proporcionados por el
programa Eviews 4.0

Segun los datos obtenidos luego de la
aplicacion del test, en la caja de Santa Clara la
Gnica variable que resulta ser invariante
estructuralmente es la de los créditos.
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Conclusiones

El objetivo del presente trabajo es encontrar una
modelizacién que evidencia el comportamiento
de la rentabilidad de las cajas de ahorro en la
localidad de Santa Clara, Manabi. Una de las
razones que impulso a evaluar la dindmica de la
rentabilidad fue el hecho de que aun las cajas
despuesde de 20 afios de su creacidn aun algunas
estan vigentes, sus rentabilidades han crecido y
el acceso rapido de crédito oportuno resulta
importante para los socios beneficiarios.

Se utilizd los test de estacionariedad,
cointegracion y exogeneidad para desarrollar y
robustecer modelos que puedan ser utilizados
como generadores de politicas que impulsen ain
mas la sostenibilidad en el tiempo y el auge de
sus rentabilidades.
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Los créditos otorgados poseen relacion
positiva con la rentabilidad en el modelo de largo
plazo, pues este es uno de las fuentes de ingreso
de la caja, y se evidencia que es una de las
variables importantes para mantener en auge el
buen desempefio financiero de la caja.

El factor de riesgo estd presente en el
modelo lo cual va de la mano con los créditos
otorgados, es decir, mientras exista mayor riesgo
en la cartera de créditos otorgados, mayor sera la
rentabilidad esperada de la caja.

Se evidencia la importancia de las
capacitaciones anuales para el incremento de los
rendimientos financieros. Por un lado la
busqueda de ayuda oportuna en el manejo de
estados financieros, aspectos legales 'y
tributarios provoca que se mantenga el espiritu
del control transaccional y el orden de registro,
por lo que la existencia de las capacitaciones
genera sostenibilidad e interés de las socias en el
tiempo.

En cuanto al dinamismo en el corto plazo,
ante shocks presentes o perturbaciones en los
sistemas, la Unica variable que puede establecer
un orden y tranquilidad tendencial es la de
riesgo, por lo que mentaras mas se arriesga en el
corto plazo, mayor seran los beneficios que se
obtendran, y con ello garantizar la sostenibilidad
de la caja en el largo plazo.

En cuanto a las variables, que resultan ser
estadisticamente invariantes en el tiempo, se
tiene que en la caja ubicada en San Vicente la
variable que destaca es de créditos otorgados. La
generacion de nuevos créditos puede provocar
que con el tiempo la rentabilidad se incremente
paulatinamente. Cualquier restriccion dada a
esta variable puede ser considerada como un
estancamiento productivo de la caja al no poder
ostentar mayores beneficios.

Se recomienda lo siguiente:

Las cajas solidarias deben generar crédito
productivo y de consumo a todos los que
previamente lo solicitan y cumplan ciertos
requisitos, llevando un registro oportuno de las
transacciones, se puede lograr dinamizar el
sector a una respectiva tasa de interés. La
organizacion debe implementar una politica de
cobro adecuada, que evite la morosidad y la
mantenga reducida.
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El reparto de las ganancias a fin de afio
pueden resultar ser mas eficientes si se
considera un porcentaje para el socio, un
porcentaje para el ahorro y la diferencia para la
adquisicion de algun bien o activo necesario para
el funcionamiento de la caja.

Se debe solicitar mayor apoyo sobre las
capacitaciones que se puedan brindar en temas
relacionados como: la organizacion comunitaria,
la seguridad ambiental y manejo de los estados
financieros. Los nuevos  conocimientos
adquiridos provocarian, segun el test de stper-
exogeneidad, alterar de manera positiva la
rentabilidad de la caja a través del tiempo.

Firmar  convenios con  entidades
universitarias con el fin de que los estudiantes
capaciten y supervisen las actividades con mayor
frecuencia en el afio, garantizando la generacion
de rentabilidad y sostenibilidad con el pasar de
los afios.
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