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RESUMEN:

El presente articulo tiene como objetivo mostrar el
impacto que los créditos otorgados por la Banca
Privada han tenido en la produccion del sector
manufacturero del Ecuador en el periodo 2015-2018.
El trabajo se desarrollé con un alcance descriptivo y
correlacional, bajo un enfoque cuantitativo. Los
resultados obtenidos muestran que los segmentos de
créditos productivos y microcréditos son significativos
para explicar las variaciones de la produccion del
sector manufacturero, a pesar de mostrar menores
volimenes de créditos.
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ABSTRACT:

The objective of this article is to show the impact that
the credits granted by the Private Banking have had in
the production of the manufacturing sector of Ecuador
in the period 2015-2018. The work was developed with
a descriptive and correlational scope, under a
quantitative approach. The results obtained show that
the segments of productive credits and microcredits
are significant to explain the variations in the
production of the manufacturing sector, despite
showing lower volumes of credits.

Keywords: Financial system, private banking,
manufacturing sector, production.

1. Introduccion

Las insuficiencias en términos de financiamiento se conciben como una de las principales
problematicas que atraviesan ciertos sectores econédmicos en el Ecuador, sin embargo, para el
caso de las industrias manufactureras en general no sucede asi, debido a que reciben gran
volumen de créditos, presentandose de acuerdo con las estadisticas de la Superintendencia de
Bancos, como el segundo de mayor orientacidn crediticia por parte del Sistema Bancario Privado.
A pesar de esto, el sector manufacturero en el periodo de estudio presenta tan sélo un 0,3% de
crecimiento trimestral en su Valor Agregado Bruto, lo cual crea incertidumbre acerca del
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cumplimiento de la teoria tradicional de finanzas y desarrollo que postula la existencia de una
relacién directa entre el Sistema Financiero y el crecimiento de la produccion.

En funcidn de estos elementos, el presente articulo contempla un analisis de los diferentes
segmentos de créditos otorgados por la Banca Privada hacia el sector de las industrias
manufactureras, cuyo propodsito no es sdlo analizar sino fundamentar y evidenciar con datos de
series temporales, el impacto que tienen estos créditos en la produccion manufacturera del
Ecuador en el periodo 2015-2018.

El desarrollo de este estudio de acuerdo con su naturaleza y objetivos se encuentra ajustado a un
enfoque cuantitativo, con un disefio de investigacién no experimental ex post, puesto que se
analizan hechos ya ocurridos y las variables estudiadas no se manipulan, sino que se examinan tal
como se presentan. Ademas, se emplea un alcance descriptivo y correlacional, debido a que se
especifican caracteristicas y propiedades concernientes a la investigacion y se utilizan
procedimientos que favorezcan la comprensién y el establecimiento de relaciones entre los
segmentos de créditos otorgados por la Banca Privada y la produccion del sector manufacturero
ecuatoriano, para lo cual es necesario realizar un compendio de datos con sustento de medicion
numeérica y estadistica.

1.1. Revision Teodrica

La literatura econdmica sostiene que existe un vinculo positivo entre el sistema financiero y el
aumento de la produccion, lo cual estad sustentado por teorias de crecimiento, principalmente los
modelos neoclasico o exdgeno y enddgeno que son simplificaciones o abstracciones de la realidad,
las cuales permiten establecer un marco de referencia particular mediante el cual se puede
visualizar un proceso en el que existe retroalimentacion entre las variables mencionadas.

1.1.1. Crecimiento econdmico exogeno

Los economistas clasicos consideraban que, para poder obtener riqueza y lograr un incremento de
la produccion, se requeria un aumento de recursos o factores de modo que cuanto mas aumente
el trabajo y el capital, esto seria suficiente para alcanzar el crecimiento econdmico (Amate &
Guarnido, 2011, pag. 20).

A partir del siglo XX las economias de mercado experimentaron importantes avances en nuevas
industrias en torno al teléfono, el automdévil y la energia eléctrica. La acumulacion de capital y las
nuevas tecnologias se configuraban como la fuerza dominante en el progreso econémico.

De esta forma, la construccidon neoclasica de crecimiento de la economia que se establecié durante
el periodo 1936 a 1970, pasa a basarse en tres factores de produccion: capital, trabajo y
tecnologia, este ultimo factor considerado exégeno.

1.1.2. Crecimiento econdmico endégeno

Se suscita en la historia desde el afio 1985 en adelante. Para los autores de las teorias de
crecimiento enddgeno, el cambio tecnoldgico es fruto de los procesos de las fuerzas del mercado y
las decisiones de las administraciones publicas y otras instituciones (Mochén, 2009); es decir
consideran que el cambio o progreso tecnoldgico es de caracter enddgeno, en el cual el proceso de
crecimiento a largo plazo es estimulado por la acumulaciéon de conocimientos de agentes
maximizadores de ganancias.

1.1.3. Teoria del Desenvolvimiento Econémico

Fue planteada por el economista Joseph Schumpeter; realiza un destacable aporte por cuanto
pone en la palestra el papel dinamizador del crédito y su enorme relevancia para acelerar el
crecimiento de la inversion y del producto (Girén, 2000); pues al ser un instrumento esencial para
el fortalecimiento de la inversidn en los sectores econdmicos de un pais, permite establecer el
camino para la innovacidn productiva, la cual se vincula de forma directa con mayores niveles de
produccion.

2. Metodologia

2.1. Enfoque de Investigacion

El presente articulo utilizé un enfoque de investigacién cuantitativo, con el propdsito de explicar y
comprender la realidad econdmica que se investiga, ya que es un enfoque que se caracteriza por
estimar magnitudes a través de coeficientes numéricos, los cuales se obtienen mediante técnicas y



herramientas estadisticas que requieren de datos e informacién de las variables incluidas en la
investigacion. Ademas, de acuerdo con Bernal Torres (2010) este enfoque tiene como base
cientifica determinada teoria, que para el presente analisis la constituyo la Teoria de
Desenvolmiento Econdmico, la misma que al final sera contrastada con los resultados de la
investigacién.

2.2. Poblaciéon y muestra

En el campo estadistico, la poblacion se concibe como el conjunto de elementos, variables o sector
que se estudiara en su totalidad en el desarrollo de la investigacidn, entre tanto que la muestra se
refiere a un subgrupo o proporcidon representativa de la poblacion que se analiza (Hernandez,
2014).

Este articulo, al determinar el impacto que los créditos otorgados por la Banca Privada han tenido
en la produccion del sector manufacturero del Ecuador en el periodo 2015-2018, utiliza la
poblacién constituida por los 24 Bancos Privados que operan en el Ecuador, y los 24 subsectores o
unidades econémicas que conforman el sector de las industrias manufactureras de acuerdo a la
Clasificacion Industrial Internacional Uniforme 4.0; cuya informacion de interés se encontré
disponible en boletines estadisticos publicados por las entidades pertinentes, por lo que no fue
necesario la obtenciéon de una muestra representativa que permitiera el levantamiento de datos.

2.3. Operacionalizacion de las variables

Tabla 1
Operacionalizacion de las
variables objeto de estudio

Nombre de variable .
Tipo de variable _ Definicion Instrumento Fuente
analizada

Es un indicador que
mide el valor anadido
generado por el conjunto

. Valor Agregado Bruto Documental Banco Central del
Independiente de productores que .
Manufacturero ) o estadistico Ecuador
integran la actividad
econdmica
manufacturera.
Destinado a la
adquisicion o
. L . q o, Documental Superintendencia de
Dependiente 1 Crédito comercial. comercializacion de L
estadistico Bancos

vehiculos y demas
bienes y servicios.

Es aquel que se
encuentra dirigido a
cubrir las necesidades de

Dependiente 2 Crédito de consumo consumo mediante la
adquisicion de bienes,
servicios o cobertura de
gastos.

Documental Superintendencia de
estadistico Bancos

Esta destinado a
financiar actividades de

. . L ., Documental Superintendencia de
Dependiente 3 Microcrédito produccion y

o estadistico Bancos
comercializacion en
pequefia escala.
Dependiente 4 Crédito productivo Destinados a la Documental Superintendencia de
adquisicién de bienes de estadistico Bancos

capital como terrenos,



infraestructura y compra
de derechos de
propiedad industrial.

Son las operaciones de
financiamiento que
) Créditos de la Banca realizan las instituciones Documental Superintendencia de
Dependiente 5 L . .
publica pertenecientes al estadistico Bancos
Sistema Financiero

Pablico.

Gasto realizado por las
unidades familiares en
. Consumo Final de los ) o Documental Banco Central del
Dependiente 6 bienes y servicios que se L
Hogares o _ estadistico Ecuador
utilizan para satisfacer

necesidades.

Elaborado por los autores

2.4. Analisis de los datos

La informacion en primera instancia se analizé mediante la utilizacion de estadistica descriptiva,
especificamente a través de la tabulacion y la construccién de tablas y graficos, y de esta forma se
observd su comportamiento e importancia a través de valores relativos.

Por su parte, para determinar el grado de incidencia que los créditos otorgados por la Banca
Privada han tenido en la produccién del sector de las industrias manufactureras del Ecuador en el
periodo 2015-2018, se utilizé estadistica inferencial mediante la aplicacion de técnicas
economeétricas a través de un analisis de regresiéon multiple de series temporales por el Método de
Minimos Cuadrados Ordinarios, utilizando el software estadistico EViews.

A pesar de que el tema de investigacion consistié en determinar el impacto que los segmentos de
créditos comerciales, de consumo, productivos y microcréditos, otorgados por la Banca Privada,
tienen en los niveles de produccion del sector manufacturero del Ecuador a través de la aplicacion
de un Modelo Econométrico de Regresion Multiple, en su especificacion se agregaron dos variables
independientes como lo son los créditos de la Banca Publica y el consumo final de los hogares.
Esto se realiz6 en base a las caracteristicas propias que poseen los modelos econométricos;
puesto que en su respectiva formulaciéon no se pueden identificar e incluir todas las variables que
fundamentalmente influyen en el comportamiento de la variable dependiente analizada, en
relacion con el consumo final de los hogares, se lo considerd en el modelo con la finalidad de que
éste no solo incluyera factores basados en la gestién de oferta e inversién, sino también de
demanda.

3. Resultados

3.1. La Banca Privada en el Sistema Financiero del Ecuador

Autores como (Levine, 2004) y (Contento Villagran, 2013) determinan que las finanzas impulsan
el crecimiento econdémico. Por su parte, el Sistema Financiero es considerado de vital importancia
dentro de la economia de un pais, ya que cumple un papel fundamental al ser canalizador del
ahorro hacia la inversiéon, pues los agentes econdmicos que necesitan recursos para llevar a cabo
procesos productivos, buscan financiamiento en las instituciones financieras que en ejercicio de
sus actividades, realizan la funcién de intermediacién a través del otorgamiento de créditos; para
asi poder adquirir equipos, infraestructura, capital de trabajo y entre otros factores de produccion.

Segun la Asociacién de Bancos del Ecuador (2014), el sector financiero ofrece significativos
volumenes de créditos a los sectores productivos, entre los que destacan: comercio, manufactura,
agricultura, ganaderia, pesca y construccién a quienes se les destina casi el 70% de
financiamiento.

Dentro del Sistema Financiero del Ecuador actian un conjunto de instituciones que realizan
transferencia de recursos a través del tiempo, mediante la concesion de fondos de las personas
que poseen excedentes a quienes presentan déficits; entre los que se encuentran Bancos



Privados, Instituciones Financieras Publicas, Mutualistas y Sociedades Financieras, todos sujetas a
regulacion y supervision de la Superintendencia de Bancos (Corporacion Financiera Nacional,
2017). Por otra parte, también forman parte del Sistema Financiero Nacional las Cooperativas de
Ahorro y Crédito que son entidades reguladas por la Superintendencia de Economia Popular y
Solidaria.

Las diversas operaciones de créditos realizadas por las instituciones mencionadas en el apartado
anterior se constituyen en un elemento trascendental para el incremento de la capacidad instalada
de las diversas actividades productivas del pais, contribuyendo al crecimiento y desarrollo de
importantes sectores generadores de renta y riqueza en una economia.

La Banca Privada al registrar mayores montos por operaciones de créditos en relacién con las
demas instituciones que realizan intermediacion de recursos, cumple un papel de gran importancia
en el sistema econémico. En el periodo de analisis 2015-2018, los Bancos Privados concentraron
en promedio el 77% del volumen total de créditos otorgados por el Sistema Financiero, lo cual
refleja que gran parte del ahorro de la economia, la inversidn y el financiamiento se canaliza a
través de su intervencién, por lo que su estudio es necesario, a fin de evidenciar que su
funcionamiento se materializa en beneficio de la actividad econdmica y productiva general.

Figura 1
Participacion de instituciones en el Volumen total de
Créditos otorgados por el Sistema Financiero ecuatoriano
en el periodo 2015-2018. Adaptado de Superintendencia
de Bancos y Superintendencia de Economia Popular y Solidaria

1%

» Bancos Privados » Instituciones Financieras Publicas
Mutualistas Sociedades Financieras
= Cooperativas de Ahorroy Crédito

Elaborado por los autores

De acuerdo con la figura 1 se demuestra que la Banca Privada realiza colocaciones de recursos
financieros en un volumen muy superior a las demas instituciones del Sistema Financiero
ecuatoriano, por lo tanto, desempefia un papel preponderante en la financiaciéon y potenciamiento
de proyectos de inversion.

A pesar de su importancia en la economia, el volumen de créditos ha presentado una dindmica de
ralentizado crecimiento, pues para el primer trimestre del afio 2015 borded los USD 5.516
millones, mientras que para el ultimo trimestre del 2018 alcanzd aproximadamente USD 5.800
millones lo cual representa un crecimiento trimestral de 0,3%.

Figura 2
Volumen de créditos otorgados por la Banca Privada.
Adaptado de Superintendencia de Bancos.
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Se puede notar en la figura 2 que en el afio 2015 los créditos experimentaron disminucién gradual
en cada uno de sus trimestres, lo que responde a la dificil situacién econdmica que atraveso el
Ecuador, producto de factores externos como la caida del precio internacional del petréleo que
afectd los ingresos del Estado, la apreciacion del délar que es la moneda de curso legal de la
economia ecuatoriana, entre otros factores que configuraron un ambiente de incertidumbre en
todos los sectores econdmicos incluida la Banca Privada.

A pesar de que el crecimiento trimestral de los créditos no ha sido mayormente considerable, la
Banca Privada debido al gran volumen de recursos que otorga al publico y a su peso dentro del
Sistema Financiero ecuatoriano, se concibe como base sélida para llevar a cabo inversiones
productivas; ademas, se refleja la confianza que los clientes tienen en estas instituciones.

Figura 3
Comparacién de la tasa de crecimiento de la economia y
Volumen de créditos otorgados por la Banca Privada.
Adaptado de BCE y Superintendencia de Bancos.
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Elaborado por los autores

La actividad crediticia figura un papel de gran importancia para el logro de resultados favorables
para la economia del pais; sin embargo, como se observa en la figura 3 donde se compara la tasa
de crecimiento real de la economia y el volumen de créditos otorgados por la Banca Privada en
periodos trimestrales durante los anos 2015-2018, se observa que el Producto Interno Bruto para
el segundo trimestre del afio 2015 muestra una tasa de decrecimiento de -1,6% y para el Gltimo



trimestre del 2018 alcanza un crecimiento nulo, por lo cual la economia en términos reales no ha
experimentado crecimiento sostenido y significativo a pesar de que el volumen de créditos en ese
mismo periodo se incrementa en alrededor de USD 1.000 millones, que si bien es cierto no es tan
grande, pero que da indicios que no ha contribuido a tener tasas de crecimiento sostenidas y
positivas en la economia.

3.2. Analisis de la actividad Manufacturera en el Ecuador

El sector manufacturero es considerado uno de los mas importantes de la economia ecuatoriana,
puesto que genera valor agregado a la elaboracién y fabricacién de bienes y servicios por medio
de sus procesos (Szirmai & Verspagen, 2011).

De acuerdo con la (CEPAL, 2015) se afirma que en el transcurso del periodo 2000-2015, el
crecimiento de la actividad manufacturera ha tenido un promedio relativamente similar al de la
economia ecuatoriana. Por tanto, es necesario evidenciar, por medio de datos de instituciones
publicas, si su produccion aporta significativamente al PIB del Ecuador.

Tabla 2
Participacion del Sector Manufacturero en el
PIB, periodo 2015-2018 (Miles de ddlares)

Ano VAB Sector Manufacturero PIB %

2015 $ 8.230.447 $ 70.174.677 12%
2016 $ 8.016.304 $ 69.314.066 12%
2017 $ 8.264.795 $ 70.955.691 12%
2018 $ 8.332.550 $ 71.932.841 12%

Informacion adaptada de Boletin No. 2008 de junio de 2019 del BCE. Elaborado por los autores

Segun el Banco Central del Ecuador (2018), la participacion del sector manufacturero al PIB en los
ultimos afios se ha sostenido alrededor del 12%, tal como se evidencia en la Tabla 2, para el
periodo de estudio 2015-2018. Cabe destacar que esta industria presentd variaciones negativas
durante los afios 2015 y 2016, ya que fueron periodos dificiles para el pais; entre otros, por
factores externos que impactaron negativamente en la economia ecuatoriana. Sin embargo, se
puede denotar que la produccion generada por la industria ha presentado aumentos leves en los
ultimos afos, contando con un Valor Agregado Bruto (VAB) para el afio 2018 correspondiente a
$8.332.550.000 lo que caracteriza a este sector como el de mayor aportacién al Producto Interno
Bruto.

Tabla 3
VAB de los Sectores Estratégicos del Ecuador,
periodo 2015-2018 (Miles de ddlares)

Sectores 2015 2016 2017 2018

Manufactura $ 8.230.447 $ 8.016.304 $ 8.264.795 $ 8.332.550
Comercio $ 7.165.315 $ 6.880.945 $ 7.252.815 $ 7.480.789
Construccion $ 6.838.747 $ 6.444.179 $ 6.159.857 $ 6.198.279
Agricultura $ 5.366.126 $ 5.356.735 $ 5.593.352 $ 5.762.575
Transporte $4.911.329 $ 4.976.757 $ 4.982.003 $ 5.062.485

Otros $ 35.676.762 $ 33.904.164 $ 36.423.789 $36.794.342



Informacion adaptada de Boletin No. 2008 de junio de 2019 del BCE. Elaborado por los autores.

En la tabla 3 se realiza una comparacién del valor agregado por las industrias estratégicas del
pais, siendo estas las mas significativas por la cantidad de produccion que destacan. Ademas, se
puede recalcar que el sector manufacturero es la primera industria en aportar al PIB, seguido por
los sectores comercio, construccién y agricultura, lo que la hace importante para la economia del
pais.

3.3. Los créditos dentro del sector manufacturero del Ecuador.

El sector manufacturero representa un componente crucial en la estructura productiva del pais y
uno de los elementos fundamentales en su crecimiento econémico por el valor agregado que
aporta a través de la transformacién de insumos o materias primas en productos elaborados; para
lo cual las empresas dedicadas a esta actividad necesitan inyeccién de capital, recursos que
pueden ser otorgados por los Bancos Privados.

Tabla 4
Créditos otorgados por la Banca Privada hacia el sector
manufacturero y su participacion en el volumen total

- N Créditos otorgados al sector Participacion en total otorgado
Aihos Trimestres .
manufacturero por la Banca Privada
I $998.469.840,70 18%
II $990.038.799,40 20%
2015
II1 $811.237.310,05 17%
Iv $840.274.166,02 19%
I $901.298.436,36 20%
II $934.908.305,67 20%
2016
III $921.406.968,17 19%
IV $1.170.860.548,47 20%
I $969.290.069,28 19%
II $954.172.023,69 17%
2017
III $918.115.566,55 17%
Iv $991.571.516,37 18%
I $908.774.730,46 17%
II $982.521.003,11 15%
2018
III $893.537.416,07 15%
v $866.300.314,02 15%
Total $15.052.777.014,39 18%

Informacion adaptada de la Superintendencia de Bancos. Elaborado por los autores.



Como se puede visualizar en la tabla 4, en el periodo 2015-2018 el sector de las industrias
manufactureras recibié alrededor de USD 15.053 millones por concepto de créditos de parte de los
Bancos Privados que operan en el pais, lo que representa un 18% de participacion de este
importante sector econdmico, dentro del volumen total concedido por la Banca Privada. Esta
informacién estadistica, permite caracterizarlo como el segundo de mayor destino de créditos, sélo
superado por el comercio al por mayor y menor que representé alrededor del 35% en el mismo
periodo, es decir, entre ambos concentran el 53% de la actividad crediticia gestada por las
instituciones que conforman el Sistema Bancario Privado del Ecuador.

A su vez, existe una segmentacion de la cartera de crédito de las entidades del Sistema Financiero
Nacional, que es parte integral de un conjunto de instrumentos de politica orientados a la gestion
y direccionamiento del crédito (Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera, 2015).

En la tabla 5 se presentan las operaciones por segmentos de créditos realizadas entre oferentes y
demandantes, que para este caso son los Bancos Privados y las diferentes unidades econémicas
que conforman el sector de las industrias manufactureras respectivamente.

Tabla 5
Operaciones de créditos otorgadas por la Banca Privada al
sector manufacturero y su participacion respecto al total

Afos Comercial Consumo Microcrédito Productivo
2015 36223 133 32790 103

2016 41760 627 26926 327

2017 45357 1767 24058 531

2018 48834 504 24372 676

Total 172174 3031 108146 1637
Participacion 60% 1% 38% 0,6%

Informacion adaptada de la Superintendencia de Bancos. Elaborado por los autores

La tabla 5 muestra que, de las operaciones totales de créditos realizadas por la Banca Privada
hacia el sector manufacturero, el 60% de las mismas estan destinadas a la concesion de créditos
comerciales que involucra la compra o adquisicién de bienes y servicios principalmente vehiculos.
En el caso del segmento productivo se puede notar que tan sélo representa el 0,6% de las
operaciones totales, cifra que genera incertidumbre respecto al rol de la Banca como potenciador
de la produccién manufacturera, puesto que la importancia del sector productivo haciendo énfasis
a la transformacion de insumos, radica en su capacidad de generar empleo y crecimiento
econdmico a largo plazo; mientras que sectores como el comercio, que si bien es cierto tienen
efectos positivos en el corto plazo sobre la actividad econdmica, no son capaces de dinamizar la
economia de forma sostenida.

3.4. Impacto de los segmentos de créditos en la produccion del
sector manufacturero ecuatoriano

Conforme a lo establecido por las teorias que explican que el financiamiento tiene una incidencia
significativa en los niveles de produccion de los sectores estratégicos, se hace necesario
especificar un modelo que vaya acorde a lo determinado. Por lo cual, con las bases tedricas
presentadas en el sustento se formula un modelo de regresion lineal multiple, que explique la
relacion y el impacto que ocasionan un grupo de variables en una especifica, a la que segun
Gujarati & Porter (2010) se la denomina variable dependiente o explicada, con el propodsito de
comprobar, constatar y analizar las posibles conclusiones que se obtengan.

Por otro lado, para llegar a la determinacion de que un modelo esté bien especificado, es relevante
estimar el coeficiente de determinacion o también denominado R cuadrado, el cual explica la
bondad del ajuste del modelo, es decir qué tan buenas son las variables independientes (X) para
interpretar la variable dependiente (Y). El valor obtenido del R cuadrado varia entre 0 y 1,



puntualizando que mientras mas cercano esté a 1 el modelo tendra un buen ajuste, lo que se
traduce en que sirve para realizar cualquier tipo de analisis.

3.4.1. Especificacion del modelo

Por todo lo expuesto en lineas anteriores, se hace necesario la especificacion del modelo, ya que
constituye la base fundamental para el desarrollo del analisis y permite evidenciar los elementos
de un modelo econométrico, el mismo que inicialmente esta determinado por una variable
dependiente y por seis variables independientes o regresoras.

Y= B0 + B1X1 + B2X2 + B3X3 + P4X4 + B5X5 + B6X6 + |
Donde las variables y parametros representan:
Y = Produccion del sector manufacturero.

BO = Parametro Constante.

B1 = Pendiente o coeficiente del crédito comercial.

B2 = Pendiente o coeficiente del crédito de consumo.

B3 = Pendiente o coeficiente del crédito microcrédito.

B4 = Pendiente o coeficiente del crédito productivo.

B5 = Pendiente o coeficiente del crédito de la Banca publica.
B6 = Pendiente o coeficiente del consumo final de los hogares.
X1 = Crédito comercial.

X2 = Crédito de consumo.

X3 = Microcrédito.

X4 = Crédito productivo.

X5 = Créditos de la Banca publica.
X6 = Consumo Final de los Hogares.
M = Perturbacion aleatoria.

Cabe recalcar que los parametros que acomparan a las variables permiten computar o medir el
cambio obtenido en la produccion del sector manufacturero producido por cambios en las
respectivas variables que explican el modelo. Adicionalmente a los parametros o coeficientes
estructurales que acompafian al crédito comercial (B1), crédito de consumo (B2), microcrédito
(B3), el crédito productivo (B4), crédito de la Banca publica (B5), y consumo final de los hogares
(B6), existe el denominado parametro constante (B0), el cual no responde a ningun cambio
producido en las variables explicativas.

Ademas, se destaca que la perturbacion aleatoria es aquella que diferencia al modelo
economeétrico de uno matematico, pues lo dota de un mayor realismo ya que con ella se acepta la
incertidumbre existente en cualquier comportamiento que pueda presentar la produccion
manufacturera, pues este proceso al ser llevado a cabo por personas, empresas o sectores
econdmicos no puede ser explicado en su totalidad por los créditos gestados por la banca privada
y publica, que son las variables que se incluyen en el modelo de regresion; por tal razén la
perturbacion aleatoria es un sustituto para todas esas posibles variables omitidas, ya que es
imposible especificar todos los factores causales que intervienen en este fenémeno

que se trata de explicar.

Por su parte, lo que se pretende establecer es una relacidén funcional que recoja todo el efecto en
el proceso de produccién que genera mediante los distintos agentes, tales como personas,
empresas o sectores, cuando existen variaciones en los créditos otorgados por la banca privada. Al
existir una sola variable de interés en conocer su comportamiento (explicada) el modelo
economeétrico necesitara conjugar dichas variables solo mediante una ecuacién (modelo
uniecuacional), la cual explicara de forma cuantificada o matematica, mediante el uso de datos
reales que permiten estimar los parametros, el comportamiento de la produccion manufacturera.
Una formulacién de la hipétesis seria en forma de funcion, de tal manera que:

Produccion Manufacturera = f (Subsegmentos de los créditos concedidos por la banca privada)
O, una formulaciéon mas formal seria tal como se planted en lineas anteriores:
Y= B0 + B1X1 + P2X2 + B3X3 + P4X4 + B5X5 + B6X6 + |

3.4.2. Estimacion del modelo de regresion



Figura 4
Resultados de estimacién de modelo de regresién
por método de MCO generado en el programa EViews

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.35E+09 3.35E+08 4 029482 0.0030
X1 0.052226 0.104214 0.501145 06283
x2 -7.623665 19.08125 -0.399537 0.6988
X3 3.529481 1.338201 -2.637483 0.0270
X4 1.257659 0.412795 3.046690 0.0139
X5 0.9254861 0.287927 3.214224 0.0106
X6 0.145321 0.019770 7.350410 0.0000
R-squared 0.965208 Mean dependentvar 3.70E+09
Adjusted R-squared 0.942013 S.D. dependentvar 1.10E+08
S.E. ofregression 26557752 Akaike info criterion 37.32718
Sum squared resid 6.35E+15 Schwarz criterion 37.66518
Log likelihood -291.6174 Hannan-Quinn criter. 37.34449
F-statistic 41.61304 Durbin-Watson stat 1.847814
Prob(F-statistic) 0.000005

Elaborado por los autores

Bondad de ajuste del modelo. El coeficiente de Determinacién, también conocido como R
cuadrado, refleja la bondad del ajuste. Los resultados obtenidos en el modelo presentan un
coeficiente de determinacion ajustado correspondiente a 0.94 lo cual se constituye en un buen
ajuste, que se traduce en un modelo aceptable que explica las variaciones de la Produccidn
Manufacturera mediante todas las variables regresoras incluidas, en un 94%.

Prueba de Significancia. Se presenta en dos formas, significancia global e individual. En forma
global se obtiene el valor mediante la probabilidad del estadistico F (Prob F statistic) y de manera
individual por medio de la probabilidad del coeficiente t. Estas pruebas determinan si

las variables regresoras son significativas o no para explicar la produccién del sector de industrias
manufactureras. Se detecta su hipdtesis mediante las razones F y t, es decir, si presenta una
probabilidad de los estadisticos F y t inferior a 0.05 el modelo es adecuado para continuar con los
objetivos de analisis.

Para el caso presente, tal como se detalla en la regresion de la Figura 4, se tiene un estadistico F
de 0.000005, con ello se establece la capacidad relevante que tienen las variables independientes
para explicar el comportamiento de la variable dependiente, en este caso para la produccion del
sector manufacturero. En lo que respecta a la significancia individual se obtiene que las variables
X1 (Créditos comerciales) y X2 (Créditos de consumo) no son significativas para explicar las
variaciones que experimenta la variable dependiente, por lo cual siguiendo criterios técnicos se
procede a su eliminacién progresiva, debido a que no son influyentes en el modelo segun el
contraste individual.

De esta forma, se procede a realizar una nueva estimacion de regresion, sin incluir las dos
variables no significativas para explicar la produccion manufacturera.

Figura 5
Resultados de estimacion de modelo de regresidon por
método de MCO sin incluir variables no significativas,
generado en el programa EViews



Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 1.39E+09 2.08E+08 6.673909 0.0000

X3 3.584643 0.939785 -3.814322 0.0029

X4 1.111097 0.160021 6.943461 0.0000

X5 0.934576 0.259779 3.597586 0.0042

X6 0.145765 0.013613 10.70796 0.0000
R-squared 0.963626 Mean dependentvar 3.70E+09
Adjusted R-squared 0.950400 S.D. dependentvar 1.10E+08
S.E. of regression 24562231 Akaike info criterion 37.12162
Sum squared resid 6 64E+15 Schwarz criterion 37.36306
Log likelihood -291.9730 Hannan-Quinn criter. 37.13399
F-statistic 72.85438 Durbin-Watson stat 1.855586
Prob(F-statistic) 0.000000

Elaborado por los autores

En la figura 5 se evidencian mejoras en el modelo, presentando un coeficiente de determinacién
ajustado (R2) del 0.95, el cual es considerado un buen ajuste. Las cuatro variables independientes
restantes de acuerdo con el contraste individual son adecuadas para explicar las variaciones de la
produccidon manufacturera.

3.4.3. Explicacion de los valores obtenidos en el Modelo de Regresion Miltiple

Se hace relevante para el estudio presentar la regresién realizada, la cual es apropiada para
evidenciar la incidencia o impacto que tienen los segmentos de los créditos concedidos por la
banca privada en la produccién de la industria manufacturera. La ecuacion formal de la regresion
estimada del modelo se especifica de la siguiente forma:

Y =1,39 + 3,584643X3 + 1,111097 X4 + 0,934576 X5 + 0,145765 X6 +p

Tal como se evidencia en los valores generados por la regresién, se tiene un R2 ajustado de 0.95
lo que se interpreta como el porcentaje en que las variables tales como segmentos de créditos
productivos y microcréditos otorgados por la Banca Privada, los créditos concedidos por la banca
publica y el consumo final de las familias explican las variaciones que se presenten en la
produccion manufacturera.

Sin embargo, es necesario recalcar la hipétesis establecida para el modelo estimado:

Ho: Existe evidencia significativa de ciertos segmentos de créditos otorgados por la Banca Privada
en la produccién del sector de industrias manufactureras del Ecuador en el periodo 2015-2018.

Segun los coeficientes presentados por la regresion, es relevante destacar que los microcréditos si
tienen influencia significativa en la produccién manufacturera, pues por cada unidad que se
incremente este segmento de crédito, la produccion crecera en alrededor de 3,6 unidades, por lo
cual se caracterizan como eje principal de la intermediacion financiera, asi como impulsor de las
actividades econdmicas, que si bien se ha observado agrupa la mayor parte de las empresas de la
industria manufacturera.

4. Conclusiones
De acuerdo con los resultados obtenidos en este articulo, se puede concluir que:

La Banca Privada en general mantuvo un ligero aumento en su actividad crediticia durante los
afos 2015-2018, representando en este periodo un crecimiento trimestral de tan solo 0,3%, a
pesar de que concedid montos significativos a los principales sectores econémicos de la economia
ecuatoriana. Al respecto, la industria manufacturera en el periodo de estudio recibié USD 15.053
millones de los USD 85.147 que otorgd la Banca Privada, lo cual corresponde al 18% del monto
total otorgado a los diferentes sectores productivos, caracterizandolo como el segundo sector al
cual se le concedié la mayor cantidad de financiamiento, solo por debajo del comercio; sin
embargo, aquel volumen de recursos no le ha permitido al sector manufacturero tener un
crecimiento sostenido de su produccién.

El 60% de las operaciones totales de créditos realizadas por la Banca Privada hacia el sector
manufacturero estan destinadas a la concesién de créditos comerciales que son a corto plazo. Por
su parte, para el caso del segmento productivo se puede notar que tan sélo representa el 0,6% de
las operaciones totales, cifra que genera incertidumbre respecto al rol de la Banca como
potenciador de la produccién manufacturera, puesto que la importancia del sector productivo



haciendo énfasis a la transformacién de insumos, radica en su capacidad de generar empleo y
crecimiento econémico a largo plazo.

Se realizé un modelo econométrico de regresion lineal multiple, mediante el método de los
minimos cuadrados ordinarios (MCQ), con la finalidad de medir el impacto que generan los
créditos otorgados por la banca privada al sector manufacturero, por medio del cual se determind
que por cada unidad monetaria que se incrementan los microcréditos, la produccion
manufacturera crece en 3,58 unidades monetarias. Por su parte, por cada unidad que se aumente
en la concesién de créditos productivos, el Valor Agregado Bruto manufacturero se incrementara
en 1.11 unidades monetarias, lo cual refleja la significancia de estos segmentos de créditos sobre
la produccion manufacturera en el Ecuador.
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