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RESUMEN

La presencia de la dolarizacion estabilizo los precios, con bajos indices de
inflacion, pero susceptibilidad a los precios del petréleo que en la actualidad
han ahondado en una crisis financiera que se la cubre exclusivamente con
deuda estatal, frente al objetivo especifico de analizar la incidencia de los
medios de pago electronicos y su efecto en la oferta monetaria y en la
demanda de efectivo en una economia dolarizada en el periodo 2000-2019,
se tomo informes del Banco Central para correlacionar los comportamientos
de cada variable, obteniendo un resultado favorable a la hipétesis nula, donde
los usos de los canales electronicos explican el comportamiento de la
demanda y oferta en base monetaria, ya que una parte manejada por los
bancos privados forma parte de su componente. Sin embargo, se concluyé
que pese a la alternativa de bancarizar todas las actividades productivas para
canalizar los saldos de ahorro en el sistema financiero en forma de créditos,
es necesario que los productos financieros se encuentren respaldados,
porque el riesgo de canalizar los recursos entre préstamos con empresas
relacionadas de los bancos, crean un ficticio rendimiento, ademés que una
alternativa para desarrollar la economia del Ecuador es la diversificacion de
sus exportaciones, porque el valor agregado ayudaria a ser mas competitivos
y el argumento de los precios por devaluacion de los paises vecinos quedaria
sin efecto.

Palabras Claves: demanda, oferta, base monetaria, economia,

exportaciones, bancos.
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ABSTRACT

The presence of dollarization stabilized prices, with low inflation rates, but
susceptibility to oil prices, which currently have deepened a financial crisis that
is covered exclusively with state debt, compared to the specific objective of
analyzing the incidence of electronic means of payment and their effect on the
money supply and the demand for cash in a dollarized economy in the period
2000-2019, reports from the Central Bank were taken to correlate the behavior
of each variable, obtaining a result favorable to the hypothesis null, where the
uses of electronic channels explain the behavior of demand and supply on a
monetary basis, since a part managed by private banks is part of their
component. However, it was concluded that despite the alternative of banking
all productive activities to channel savings balances in the financial system in
the form of credits, it is necessary for financial products to be supported,
because the risk of channeling resources between loans with related
companies of the banks, create a fictitious yield, in addition to that an
alternative to develop the economy of Ecuador is the diversification of its
exports, because the added value would help to be more competitive and the
argument of prices due to devaluation of neighboring countries it would be

without effect.

Keywords: demand, supply, monetary base, economy, exports, banks.
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INTRODUCCION

El dinero es un recurso valioso que permite realizar transacciones
comerciales, principalmente para la compra — venta de bienes o servicios
dentro de una economia. Es regulado por el sistema y politica monetaria que
rige en cada pais de acuerdo a las condiciones en las cuales se desarrollan
sus actividades (Olivo y Mendoza, 2004).

En el Ecuador, aunque el sistema monetario aparecié con la Conquista
Espafiola, podria decirse que sus origenes datan de la época prehistérica; con
la utilizacién del trueque que funcionaba como un medio para intercambiar
bienes o servicios. Con el pasar del tiempo y con su institucibn como pais se
consideré esta herramienta como obsoleta, por lo que se crearon elementos
con valor para las transacciones comerciales (Museo Municipal de Guayaquil,
2014).

Se generd entonces una oferta monetaria, consistente en la cantidad de
dinero que se encontraba a disposicién de los agentes econdmicos; pasando
de Doblones, Escudos, Reales o Pesos a Sucres y finalmente a Ddélares,
debido a la gran crisis econdmica del Sistema Bancario de 1999.
Precisamente; este Ultimo cambio, se oficializé el 9 de enero del 2000 bajo el
mando del Ex Presidente de la Republica Jamil Mahuad, tras llegar a los
niveles mas caéticos de inflacion por la impresién de moneda propia sin

respaldo.

Tras afios de inestabilidad politica y econdmica, en 2008 con la
implementacion de la nueva Constitucion Politica de la Republica del Ecuador
se establecié en su articulo 283 que la economia debe orientarse al servicio
de la poblacién, y que debido a la transformacion constante de los mercados
financieros debe adaptarse a las nuevas tecnologias de la informacion como
herramienta para reducir la desigualdad social y economica de la poblacion.
De esta manera, la planificacion gubernamental se alined a un el sistema
econdmico popular, social y solidario (Constitucion Politica de la Republica del
Ecuador, 2008).



Otro de los fines que se buscd, fue integrar al sistema economico financiero
del pais a todos los ciudadanos normalmente excluidos con la finalidad de que
puedan participar en la generacion de la riqueza, volviéndolos principales
actores del proceso. Para ello, se creé el Codigo Organico Monetario y
Financiero, en donde se determiné en el numeral 9 del articulo 36 dentro de
las funciones del Banco Central, impulsar la inclusion financiera facilitando el

acceso a los servicios financieros dentro del &mbito de su competencia.

Uno de los mecanismos previstos fue la creacion de un Sistema de Dinero
Electrénico, como medio de pago (Cddigo Organico Monetario y Financiero,
2014).

El dinero electronico fue una alternativa para aliviar la necesidad de ampliar
la oferta monetaria en el pais al no poder emitir dinero fisico propio, pero
funciond sin éxito desde el 2015 y hasta el 31 de marzo del 2018 pues gran
parte de los usuarios que tomaron esta alternativa, ya se encontraban dentro
del Sistema Financiero Nacional. Hasta el 15 de marzo cerca de 65.200
cuentas electrénicas se encontraban en $ 0.00; pero ain se mantenian saldos
de USD $ 10,6 millones (Diario El Universo, 2018).

El cierre de este sistema de pago se realizé de acuerdo a lo estipulado en
Ley de Reactivacion, en donde se establecié que estos medios de pago
deberdn manejarlos los bancos privados, los bancos publicos y las
cooperativas a través de productos como BIMO (Billetera Movil) y BICO
(Billetera de las Cooperativas) (Roa, Septiembre 2019).

La dinamizacion del sector financiero a través de la adopcion de
alternativas ligadas a las nuevas tecnologias de la informacion para
implementar nuevos medios de pago alternativos es importante para el pais,
puesto que aliviana el uso del efectivo, pero sigue siendo una tarea sin éxito

en la administracion de fondos por parte del Estado.

Sin embargo, cabe realizar un analisis en base a la informacion historica
que ayude a comprender esta necesidad, por lo tanto, se plantea la siguiente
pregunta de investigacion: ¢Qué incidencia tuvieron los medios de pagos

electrénicos con respecto a la oferta monetaria en la economia del Ecuador



durante el periodo comprendido entre los afios 2000 al 2019? Para responder
esta interrogante se plantea una revision de los indices econdémicos
relacionados al tema en cuanto a los medios de pago y la oferta monetaria
disponible durante el tiempo determinado en la investigacion.



Capitulo 1. El problema de investigacion

El presente capitulo se basa en la formulacion de la problematica
relacionada a los medios de pagos electronicos y su incidencia en la oferta
monetaria del Ecuador desde su dolarizacion en el afio 2000 hasta el 2019. A
continuacion, se definira el principal problema de no contar con una moneda
propia y coOmo esta situacion perjudica a las actividades cotidianas del pais,
pues al encontrarse dolarizado depende directamente de factores externos, lo
gue genera inconvenientes por ejemplo en la balanza de pagos, restandole

competitividad a nivel internacional.

Se explicard la importancia y relevancia de este estudio a nivel tedrico,
practico, social, académico e inclusive politico, con la finalidad de abrir nuevas
lineas de investigacidn que puedan ser desarrolladas por terceros en los
futuros afios, contribuyendo a ampliar la vision econdmica que se tiene del

pais.

Finalmente, se definen las hipétesis que se pretenden analizar para
determinar el nivel de afectacion que tuvieron los medios de pago en la oferta

monetaria.

1.1 Planteamiento del problema

Las crisis econdmicas del siglo XX durante los afos ‘80 y '90 encontraron
al pais con una débil estructura econdmica, sin posibilidad el pais se
encontraba en una economia sin posibilidad de mejoras en la cual se
evidenciaba como caia la produccién nacional y sobre todo las altas tasas de

pobreza, inflacion y devaluacion de la moneda.

Estas problematicas fueron la pauta para la implementacion de la

dolarizacion, tal como lo sefialé Naranjo (2018):

“se produjo como respuesta a la situacion de decrecimiento y total
inestabilidad que atravesaba el pais, los indicadores econdémicos
principales mostraban que no existia una sola variable

macroeconomica estable; por el contrario, la inestabilidad y la



volatilidad eran las caracteristicas: alta inflacion tanto deflacion
durante dos décadas, tasa de crecimiento per capita negativa,
desempleo, marginalidad y emigracion de la poblacién se convirtieron
en las constantes del devenir nacional” (p. 99).

Entre los efectos que provoco la dolarizacién se pueden sefialar:

(a) La pérdida de la Soberania Monetaria: por lo tanto, no se cuenta con
una moneda propia, tipo de cambio, ni hay forma de devaluarla. Esto es
un escenario complicado, pues si existen desequilibrios en la balanza
de pagos no seria posible adoptar estas medidas

(b) La pérdida de la Soberania Financiera: porque el Banco Central del
Ecuador perdié su funcion de emisién, y con ello la capacidad de
financiar el déficit fiscal y crear lineas de crédito con dinero primario.

En vista de este panorama, la posibilidad de transaccionar mediante
canales virtuales utilizando dinero electronico como un medio de pago
exclusivo fue una vision alternativa tomada por el Gobierno para ampliar la
oferta monetaria (Robalino, 2015). Ademas de tomarlo como una manera

practica de aligerar el uso de efectivo y renovar el sistema financiero actual.

Las estrategias y politicas monetarias en un pais son vitales para el
desarrollo y dinamismo de la economia de una nacién, por lo tanto, la oferta
monetaria juega un papel vital, ya que esta indica la cantidad de dinero que

se encuentra disponible para los agentes econémicos.

El desarrollo de la innovacion financiera en los ultimos afios, aunado con
los avances de las tecnologias de informacion, ha permitido incrementar la
eficiencia del sistema financiero, un factor importante que ha contribuido con
dicho impulso es que las autoridades monetarias han conducido a los
mercados de bienes, activos y servicios a los sistemas electrénicos de pago
para que los agentes que participan en dichos mercados puedan realizar
transferencias de fondos de manera rapida, sencilla y segura (Figueroa, 2016,
p.93).



Con la finalidad de determinar si en efecto, el objetivo del uso de los medios
de pago electronicos permitié el incremento de la oferta monetaria en el pais,
se plantea la siguiente pregunta de investigacion ¢,Qué incidencia tuvieron los
medios de pagos electrénicos con respecto a la oferta monetaria en la
economia del Ecuador durante el periodo comprendido entre los afios 2000 al
2019?

1.2 Objetivo general

e Analizar la incidencia de los medios de pago electronicos y su efecto en la
oferta monetaria y en la demanda de efectivo en una economia dolarizada
en el periodo 2000-2019.

1.3 Objetivos especificos

Fundamentar teoéricamente la relacibn entre los medios de pago

electrénicos, la oferta monetaria y la demanda de efectivo.

e Establecer la situacién actual del Ecuador, en cuanto a su sistema y
politica monetaria.

e Analizar la incidencia de los medios de pago sobre la oferta monetaria y la
demanda de efectivo, su composicion y destino entre el periodo 2000 —
2019.

e Recomendar nuevos procesos 0 implementaciones que se pueden dar

para mejorar los sistemas de pagos electrénicos en el Ecuador.
1.4 Justificacion

La presente investigacién es relevante porque el Ecuador se encuentra
atravesando una crisis sanitaria, politica y econdmica gravisima, a pocos
meses de una contienda electoral para elecciones presidenciales que
determinara el futuro de la nacion segun la tendencia que llegue a Carondelet.
Esta seria tercera crisis econémica que enfrenta el pais desde la dolarizacion,
pues en el afio 2008 se presentd una depreciacion del dolar y en el 2015 la
caida del precio del barril de petroleo y desequilibrio de la balanza de pagos.
Sin embargo, es la que mas efectos colaterales traera, pues no solo el sistema

sanitario colapso; sino que se generaron miles de despidos debido a la
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pandemia del Covid — 19 y se denunciaron algunos escandalos por

corrupcion.

La transformacion digital derivada del internet; sobre todo en condiciones
de confinamiento, evidencia que el espacio virtual resultarqd mas factible que
lo fisico. Los métodos de pagos electronicos hoy en dia son los mas usados

a nivel mundial.

En el &mbito social, esta investigacion sera de gran aporte debido a que
servira de base para que economistas o financieros interpreten los resultados
de la aplicacion de los medios de pagos electronicos hasta el periodo 2019,
para que se evalle una alternativa para reemplazar los medios de pagos

fisicos.

En el &mbito académico, este proyecto se puede tomar como inicio para
futuras lineas de investigacion, principalmente para estudiantes de cualquiera
de las Ciencias Administrativas y EconOmicas. Algunas de las teorias que se
observaran seran de Irvin Fisher en 1911 con respecto a una perspectiva
macroecondémica o Marshall y Pigou con una perspectiva microecondémica y

por ultimo Milton Friedman y una nueva teoria cuantitativa.

A nivel politico, el analisis de las variables de investigacion sera clave para
la toma de decisiones de los administradores del Estado en niveles jerarquicos
superiores, que son quienes podrian sugerir alternativas para incrementar la
oferta monetaria. Las conclusiones brindadas se orientaran a las posibles
soluciones respecto a la implementacion de las tecnologias sisteméticas y

globalizacion en el mercado financiero.
1.5 Hipodtesis

Oferta monetaria
e HO: Los medios de pago electronicos no generan un aumento de la oferta
monetaria
e HI1: Los medios de pago electronicos generan un aumento de la oferta

monetaria



Demanda monetaria
e HO: Los medios de pago electrénicos no incrementan la demanda de
dinero (monetaria)
e H1: Los medios de pago electrénicos incrementan la demanda de dinero

(monetaria)

1.5.1 Variables de la investigacion
1.5.1.1 Variables independientes

Medios de pagos electronicos

1.5.1.2 Variables dependientes

e Oferta monetaria

e Demanda monetaria

1.5.2 Indicadores de la investigacion
Con referencia a la variable independiente:

e Sistemas de cobro interbancarios en montos de dolares y numero de
operaciones.

e Sistemas de pago interbancarios en montos de ddlares y numero de
operaciones.

e Sistemas de pago en linea en montos de délares y nimero de operaciones.

1.5.3 Medicién de los indicadores

e Para la variable independiente se presenta datos en montos de dolares y
namero de operaciones.

e Para la variable dependiente se presenta en monto de dolares.



Capitulo 2. Marco tedérico

En el marco tedrico, se muestra la perspectiva de las variables en analisis,
a través de conceptos sobre autores que han comprobado el fenébmeno; por
ahora dentro de la problematica, se ha manifestado de manera empirica la
relevancia de los medios de pago electronicos, como herramientas para
facilitar el comercio via internet, aumentando la capacidad de pago de los
clientes, ya sea por el ahorro del traslado del dinero, como el uso de una linea
de crédito que le permita disfrutar de un producto en el momento,
capitalizando en pagos mensuales el monto total, ajustando de esta manera

la economia mensual del consumidor.

El uso de medios pagos electronicos, y su efecto en la oferta monetaria en
una economia dolarizada, es una premisa que se trata de identificar a través
de la seleccion de teorias institucionales, debido al antecedente de la
economia ecuatoriana, que ha limitado su consumo interno por canales de la
importacion, porque suman saldos negativos a su balanza de pagos, sobre
entendiéndose una nacion que ve restada cada vez mas la masa monetaria

gue circula en su territorio.

Sin embargo, la presencia del dinero de manera electrdnica, crea un cierto
grado de incertidumbre, por la falta de respaldo en dinero fisico, porque
elimina su caracteristica general de ser liquido, es decir, que se constante que
la transferencia de valores entre instituciones que manejan el dinero,
dispongan del circulante suficiente en papel moneda, para ser devuelto en
cualguier momento, que el cliente decida abandonar su red de pagos

electrénicos.

Para el presente capitulo de marco teorico, la argumentacion del
tratamiento de las variables desde el punto de vista de varios autores, sobre
la explicacion del concepto de medios de pagos electrénicos y la oferta
monetaria su relacién y grado de influencia cuando ambas interactian en un
escenario econdmico, se la aborda en cinco subtemas, los cuales consisten

en:
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Antecedentes del sistema financiero, muestra la evolucién que ha tenido en
el Ecuador, en referencia del accionar de los diferentes actores que manejan
el dinero en el pais, frente a la presencia de cambios tecnolégicos y demanda
del recurso econdémico, que busca el beneficio tanto para el desarrollo de las

empresas, como para aumentar la calidad de vida de la poblacion.

Marco referencial, describe las problematicas y soluciones de autores, que
han abordado las variables presentadas, en trabajos de investigaciones
similares al tema expuesto; estos argumentos permiten anticipar los posibles
resultados de este estudio y constatar aquellos indicadores que deben ser

tratados en la metodologia de la investigacion.

Teorias institucionales, describe la teoria base del tratamiento del dinero
en la economia, la cantidad de circulante 6ptimo y los efectos en un territorio
cuando la misma escasea 0 aumenta su masa en las manos de los
consumidores, siendo 6ptimo mantener un equilibrio. Aqui se exponen varios
autores clasicos, que han dedicado su vida al entendimiento del dinero y su
efecto en el desarrollo econdémico de los paises.

Marco conceptual, explica de manera general, los argumentos que forman
parte para entender las variables de pagos electronicos y oferta monetaria por
separado, colocando diferentes caracteristicas, a fin que se cuenten con

aspectos tedricos que complemente la ejecucion de conclusiones.

Marco legal, describe las distintas leyes que en el Ecuador estan vigentes
en cuanto al manejo del dinero, los actores que han formado una actividad
econOmica a base de la administracién del circulante y diferentes criterios que
contrarrestan, cualquier riesgo que tengan los consumidores finales en la
pérdida de valor adquisitivo de su papel moneda en mercados ya sea internos

como externos.

Al finalizar este estudio, el lector podra argumentar, cobmo funciona el
dinero, la evolucion que ha tenido el mismo, con el uso de canales electronicos
motivados por la presencia de la tecnologia y su definicion conceptual, como
dos variables aisladas, que han estado presente en el desarrollo de la

economia en general. Los conceptos tedricos, constatan un conocimiento a
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desarrollarse con el analisis de datos que se presenta al final del trabajo de

investigacion.
2.1 Antecedentes del Sistema Monetario

En los antecedentes del sistema monetario, se expone tres criterios que
ayudan a entender el desarrollo del sistema monetario; el primero describe los
origenes de la moneda como herramienta para facilitar el comercio, el
segundo como administracion de una politica monetaria en el Ecuador,
basado en su desarrollo econdmico y confianza de su poblacién en el dinero
como valor de intercambio comercial y el tercero, la relevancia de los medios

de pago electronicos, como herramientas para dinamizar la economia.
2.1.1 Evolucion del Sistema Monetario

Con la presencia de la sociedad, es decir la agrupacion de personas, la
humanidad comenz6 a realizar el intercambio de alimentos, porque
comprendié que el beneficio de una comunidad, permitia abastecerse de
productos de primera necesidad, sin que ello demande que la persona ejecute
diferentes actividades para cubrir los criterios que requiere el nucleo familiar.
El mercado comenz6 a abrirse, con la oferta de vestimentas, herramientas,
bienes complementarios de la caza, insumos agricolas, entre otros, siendo el

cambio a través de sus familiares o cualquier persona que se tenia confianza.

Al principio las culturas ecuatorianas manejaban el intercambio a través del
denominado trueque, pasando a transaccionar mediante objetos como la

concha Spondylus y el Hacha de Cobre:
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Figura 1. Concha Spondylus y Hacha de Cobre — Periodo Prehispanico.
Tomado de: Numismética de Ecuador, (Vega, 2008, p. 28)

Sin embargo, el sistema monetario en si se origina mediante tres etapas

como sigue:

Sistema Monetario Octogesimal. Se desarrollé durante los dominios en
los cuales parte del siglo XVIy hasta el siglo XIX que es donde existe la corona
espafiola. El oro, la plata y también algunas de vellon y de cobre van
acompafados de los Escudos o "Doblones"; asi como Onzas, y Reales
(Banco Central del Ecuador, BCE, 2020).

Figura 2. Moneda de dos y ocho reales.
Tomado de Catalogo Museo Numismatico del Banco Central (Vega, 2018, p.
29)

Figura 3. Moneda de un real de 1827 en la Gran Colombia; Moneda de un
real de la Gran Colombia 1831.
Tomado de Ramiro Reyes — Numismatica Ecuatoriana (Vega, 2018, p. 30)
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Figura 4. Peso fuerte de cuatro reales 1844; Moneda de ocho reales 1846.
Tomado de Ramiro Reyes — Numismética Ecuatoriana (Vega, 2018, p. 34)

Sistema Monetario Decimal del Ecuador. Fue la serie de monedas y
billetes, acomodandolos de acuerdo a multiplos decimales de acuerdo a la
unidad monetaria del pais. El Sucre se constituy6 como moneda oficial desde
1872, contando con monedas de 0.01 y 0.02, posteriormente en 1884, se
incorporaron las de ¥ Centavo, ¥ Décimo, 1 Décimo, 2 Décimos, %2 Sucre y
1 Sucre; en 1899 aparecié la de 10 Sucres; en 1909 la de 0.05; en 1917 de 2
y % Centavos; en 1918 de 0.10; en 1919 de 0.05 y 0.10. Debido a la

devaluacion de la moneda ecuatoriana durante los ultimos afios del siglo XX

aparecieron monedas de mayor, asi en 1988 fueron 20 Sucres y 50 Sucres; y
en 1995 las de 100 Sucres, 500 Sucres y 1000 Sucres (Banco Central del
Ecuador, BCE, 2020).

Figura 5. Monedas de un Sucre y dos décimos de Sucre.
Tomada de Enciclopedia del Ecuador de Efrén Avilés Pino (Vega, 2018, p. 37)

o~

Figura 6. Moneda de un Sucre y sus fraccionarios de 5, 10, 20 y 50 centavos.
Tomado de Enciclopedia del Ecuador de Efrén Avilés Pino (Vega, 2018, p. 39)
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Figura 7. Billetes de 50, 100, 500 y 1000 Sucres.
Tomado de Melvin Hoyos - La moneda ecuatoriana a través de los tiempos
(Vega, 2018, p. 55 - 56)

De la misma forma, circularon billetes cuya emisién fue responsabilidad de
bancos particulares entre los afios 1858 y 1925; en la denominacion de S/.1,
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S/.2, SI.5, S/.10, S/.20, S/.50 y S/.100. Posteriormente, en 1928 la misién
Kemmerer crea el Banco Central, poniendo en circulacion en billetes de S/.5,
S/.10, S/.20, S/.50 y S/.100, completandose en 1944 con la de S/.500 y
S/.1000. Sin embargo, durante en 1988 se emitieron billetes de S/.5000 vy
S/.10.000, en 1995 de S/.20.000 y 1997 de S/.50.000 (Banco Central del

Ecuador, BCE, 2020).
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Figura 8. Sucres en circulacion.
Tomado de Diario El Universo (Vega, 2018, p. 58).

Sistema Monetario de la Dolarizacion. Se establecen como al dinero
como un medio de cambio, unidad de valor y depdsito de valor. Con la pérdida
de la soberania monetaria se adopt6 al délar americano como moneda oficial,
la cual no puede devaluarse, afectando al desequilibrio de la balanza de pagos
pues la apreciacion de esta moneda extranjera afecta a la economia por el
encarecimiento de las exportaciones, abaratando las importaciones; mientras
gue su depreciacion causa un efecto contrario. Esta situacién provocé la
pérdida de la Soberania Financiera, pues el Banco Central del Ecuador no
puede emitir dinero o ddlares estadounidenses, perdiendo un instrumento de
politica monetaria como es la de emision. Tampoco puede financiar el déficit
fiscal con la emision de dinero primario. Tiene la posibilidad de variar la tasa
de interés, variar el encaje legal y aplicar politica fiscal.
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La dolarizaciéon exige una politica econ6mica que se relacione a las
instituciones del mercado, evitando el desequilibrio fiscal con una politica
disciplinada, que promueva la captacion de ddlares via exportaciones,

diversificacién de mercados y productos (Robalino, 2015).

Figura 9. Monedas estadounidenses de 1, 5, 10, 25, 50 centavos y un Dolar.
Tomado de Enciclopedia del Ecuador de Efrén Avilés Pino (Vega, 2018, p. 39)
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Figura 10. Délares en circulacién en la economia ecuatoriana.
Tomado de Enciclopedia del Ecuador de Efrén Avilés Pino (Vega, 2018, p. 59)
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2.1.2 Antecedentes de la Politica Monetaria en el Ecuador

Con referencia al Banco Central del Ecuador (2010) para la década de los
90, la variacién del uso de instrumentos en materia monetaria, fueron
dependientes a la politica que se implementaba en aquel entonces,
caracterizando la relevancia de los factores del mercado como lo
representaban las subastas de los bonos de estabilizacion monetaria, las
mesas de dinero y los negocios de cambio de divisas. Para el afio 1992, el
cambio de la administracibn monetaria, cambia su curso de mini
devaluaciones a un concepto de flotaciones controladas, que consistian bajo
un esquema de reduccion de tasas de interés, ejemplo de ello es la tasa activa
referencial, que de 61.3% que se encontraba en el 92 a 48.9% luego de dos

anos.

Para el periodo del afio 1994, la vigencia de la denominada Ley General de
Instituciones Financieras, tenia falencias en su aplicacién, porque no
referenciaba disposiciones claras, sobre la relevancia de mantener balances
publicos de las instituciones financieras, criterios para conformar de manera
legal grupos financieros y qué tipo de operaciones podrian realizar en funcién
a sus reservas monetarias. El efecto de este escenario econémico termino en
la creacién de empresas off-shore que se creaban con la finalidad, de desviar
los recursos econémicos de los depositantes en créditos vinculados, con tasas
de interés bajas, elevando con ello el riesgo de fraude de manejo de fondos,
ademas que las leyes permitian que cada entidad se autorregule, sin que
exista la intervencién de organismos publicos para su control, como lo es la

Superintendencia de Bancos que existe en la actualidad.

Frente a estas falencias y el poco control de expedicion de créditos, con
sujetos de crédito reales, que demuestren la devolucion de recursos, con una
utilidad suficiente para cubrir el interés de los depositantes y el costo operativo
de la institucion financiera, para el afio 1999, el tratamiento de la politica
monetaria promovida por el Banco Central del Ecuador, se bas6 en un sistema
de flotacion limpia, con la capacidad de frenar el efecto de apreciacion del
dolar y reducir la inflacién en los mercados, promoviendo la estabilidad del

cambio y un respiro para el respaldo y confianza del papel moneda hacia los
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ciudadanos; la decision relevante, fue la determinacion de tasa de interés en
el mercado interbancario, es decir, todas las instituciones financieras se
acogen a un solo margen, tanto de tasa activa como tasa pasiva, siendo el

resultado una estabilidad del cambio de la divisa (Onur y Togay, 2014).

Para el afio 2000, especificamente en enero, la inestabilidad politica, los
problemas econdmicos en déficit de Gobierno Nacional y un desmesurado
aumento de la masa monetaria de sucres para cubrir saldos negativos por
presupuestos corrientes gubernamentales, promovio la decision de adoptar al
dolar como medio de transaccion oficial en la economia ecuatoriana; la
primera decision fue la prohibicién de emision de papel moneda por el Banco
Central del Ecuador, con excepcion bajo el escenario de la moneda
fraccionaria, para lograr este cambio se fij6 el cambio de 25.000 sucres por

dolar estadounidense (Banco Central del Ecuador, 2010).

Una vez instaurada la nueva forma de administrar los reglamentos
monetarios en el Ecuador, el Banco Central enfocé su gestion en realizar
cambios a la norma, principalmente en la tasa maxima, que pasoé del 11% de
interés cuando circulaban sucres y ddlares al mismo tiempo, a reducir este
criterio al 4% para enero del afio 2000, eliminando con ello a varias
instituciones que actuaban como prestamistas, quedando con aquellas que
podian cumplir con un Fondo de Liquidez, que garantice la existencia en
respaldo de depdsitos, independientemente del riesgo que exista en la
recuperacion de la cartera; para la constituciéon del afio 2008, se pone en
vigencia la denominada Ley de Creacion de la Red de Seguridad Financiera,
solicitando a las instituciones financieras, tanto el Fondo de Liquidez como el
Fondo de Garantia de Depésitos, esto permiti6 mas confianza y solidez en el

sistema financiero ecuatoriano (Banco Central del Ecuador, 2010).

Con la adopcion del dolar como moneda oficial para las transacciones, la
economia ecuatoriana se caracteriza por su manejo particular, principalmente
del banco central, porque deja de realizar su operacion habitual de emision de
moneda propia, es decir, ya no ejerce las funciones de prestamista para

solventar el déficit financiero de los bancos, sino como un ente que se encarga
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de emitir estadisticas, sobre el comportamiento del mercado en el Ecuador
(Martinez, 2015).

Cabe resaltar, que la presencia de un banco central convencional, se
encarga de respaldar sus activos en reservas internacionales, sin embargo,
es necesario nombrar, que estos saldos se ven afectados por el accionar de
la balanza de pagos, es decir, el uso que se le da a las divisas en la compra
y venta de bienes al extranjero, inyeccion de capital por inversion e
incorporacion de las remesas, producto de envio de dinero de personas que

laboran en el extranjero (Mies et al., 2003).

En cuanto al nivel de reservas, se refiere al respaldo para la emision de la
moneda local, porque define los limites para mantener el dinero en circulacion,
sin que esta sea emitida en exceso, porque afectaria directamente a la
variacion en precios definido como inflacién, de acuerdo a la teoria monetaria.
Para cada devaluacion, se considera como una pérdida del valor del dinero
en el tiempo, que puede ser sujeto a falta de confianza, donde los habitantes
de un pais, pueden cambiar este dinero, en alternativas mas solidas, si
considera muy arriesgado, mantener sus reservas, porque eso significaria que
su instrumento para cambiar por productos y servicios pierde su valor y con
ello la adquisicion de menos beneficios conforme pasan los dias (Carrasco,
2015).

Cuando la economia ecuatoriana, pasé a utilizar el délar como moneda de
transaccion, inmediatamente en el Ecuador, se comenzaron a percibir los
bajos niveles de inflacion, porque ahora depende del nimero de reservas que
se puedan obtener, sin que exista la posibilidad de aumentar su papel moneda
y con ello nuevamente escenarios desfavorables hacia el uso del dinero
(Torres, 2019).

De manera general, se puede relacionar, que la adopcion de otra moneda
en un pais, inmediatamente, este territorio pasa a funcionar, como si se trata
del anexo de pais a otro, porque inmediatamente pasa a tener un sistema de
transacciones similar, pero con el pasar del tiempo en el Ecuador, se observa,

gue la interaccién de la divisa norteamericana es mas compleja, porque se
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maneja su propia inflacién, balanza comercial y calidad de vida, debido a la

diferencia que existe entre politicas de ambos paises (Martinez, 2015).

Un ejemplo para comprender como se beneficia una economia en la que
adopta la divisa de otra, parte de la observacion de la operatividad del Sistema
Financiero Nacional, donde sus actividades parte de la presencia de liquidez
en sus cuentas, a través de la captacion de depositos y la colocacion del
dinero en créditos, para obtener una tasa de interés, continuando con este
proceso, denominando este efecto como creacion del dinero; para el
escenario de la empresa que emplea el dinero, lo realiza a través de
actividades comerciales, que lo obtiene de manera interna o externa, que lo
integra nuevamente al sistema financiero, cabe resaltar que este escenario,

nunca interviene de manera directa el banco central como emisor del dinero.

En resumen, se indica que la generacién del dinero en una economia
dolarizada, se debe a la cantidad de flujo de efectivo que se crea, a través de
la entrada de divisas del exterior y a las politicas que se apliquen en los
negocios, para evitar que dichos capitales invertidos en compras en el
exterior, afecten la permanecia o el decrecimiento de masa monetaria que

circula en una nacion.

Por lo tanto, cuando se observa que exista una restriccién al consumo de
bienes importados, se debe exclusivamente a la afectacion por salida de
divisa del Ecuador, sumado con el poco accionar de la captacién de dinero en
el extranjero a través de las exportacion, adicionando a ello, el nulo atractivo
para enganchar inversion extranjera y con esto, inyectar recursos financieros
a la economia, provocando un desfase financiero, que muchas veces deben
ser cubierto por la inversion publica, debido a la ausencia de emitir moneda,

para aumentar el circulante en el pais (Carrillo, 2015).

En referencia a Sticco (2018) existen ventajas y desventajas para una
economia que adopta el dolar como medio para ejecutar transacciones en su
territorio, entre las cuales se puede afirmar, con referencia a las ventajas se

acota que:
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Figura 11. Ventajas de la dolarizacion en la economia.
Tomado de: 6 pros y 11 contras de optar por la dolarizacion plena de la
economia (Sticco, 2018)

Elimina el riesgo de devaluacién fuerte, porque el délar tiene asociacion de
fluctuaciéon en el mundo, esto genera que no exista deterioro adquisitivo y los
usuarios estén tranquilos frente a las compras que realicen en el futuro a pesar
que exista ahorro. En el Ecuador, desde la dolarizacion se ha mantenido un

tipo de cambio de 25.000 sucres por dolar estadounidense.

Genera que un pais pague una menor prima de riesgo en la emision de
bonos de deuda, porque los rendimientos obtenidos no se ajustan en un tipo
de cambio, ademas existe un menor riesgo que el indice inflacionario reduzca

la cobertura de dolares en el pago final de deuda. En el Ecuador este efecto
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ha sido contrario, esto debido a las condiciones de una politica tributaria que
grava impuestos sobre las utilidades, salida de divisas, aranceles a las
importaciones tanto en productos transformados como materia prima, ademas

no existe una estructura bien definida de industrias.

En relacion a las tasas de interés mas bajas para incurrir en crédito
internacional, es decir que la deuda adquirida de organismos internacionales
no se vea afectada cuando pasa a tipo de cambio. Para el caso del Ecuador,
la estabilidad de tasas de interés permitié que las deudas presentes se fijen
con tasas definidas por el Banco Central en dos cifras bajas de porcentaje
maximo y con ello, un impacto menor en el uso del dinero, ya sea para

consumo como para actividades de inversion.

Con costos menores fiscales, es decir que el déficit del Gobierno Nacional,
no afecten el poder adquisitivo del dinero, esto es evitar implementar politicas
monetarias que conlleven a la impresion de billetes para cubrir cuentas con
saldos negativos. En el Ecuador, el déficit que se maneja en el ente estatal,
es cubierto por bonos de deuda y por préstamos a los organismos
internacionales, a partir del afio 2015, el ingreso por tributos es el principal

ente de financiamiento para el Presupuesto General del Estado.

Niveles de inversién mas elevados con crecimiento para la economia, este
criterio consiste en permitir tener ganancias netas en los negocios en dolares,
sin el efecto del tipo de cambio; esto no esta presente en el Ecuador, esto
debido a las politicas fiscales, falta de mecanismos para la industrializacion y
enorme gasto del Estado Ecuatoriano, con la implementacion de tributos

cuando existe crisis en el sector publico.

Dentro de las desventajas que muestra la dolarizacion, se tiene los

siguientes argumentos:
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Figura 12. Desventajas de la dolarizacion en la economia.
Tomado de: 6 pros y 11 contras de optar por la dolarizacion plena de la
economia (Sticco, 2018)

En referencia a los factores que se muestran como desventajas de la
dolarizacién en una economia, se tiene la imposibilidad de eliminar la crisis
externa, porque a nivel general una deficiencia del Gobierno Nacional, debilita
el sistema financiero y la adquisicién de la deuda, representa una mayor
necesidad de ingresos fiscales, ahorcando al sector privado, con ello un retiro
de la inversion y balanzas de pagos negativas en el rubro de inyeccion de

capital de trabajo y de activos operativos.

En el afio 2012, la implementacion de aranceles y resoluciones sobre las
importaciones, genero la contraccion de sectores que mantienen ausencia de
industrias en Ecuador, lo que generé desempleo, desabastecimiento de

productos, altos indices de precios y el retiro de inversion en sectores
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comerciales, mientras que los pocos negocios que quedaron, técnicamente

entregaron mayor capital de trabajo a la cobertura de tributos.

Una corriente internacional del capital como por la apreciacion del ddlar,
puede generar falta de competitividad, donde los valores agregados para
economia emergentes son totalmente ausentes; el Unico medio para
transaccionar es el abaratamiento de las materias primas, negocio que afecta

directamente a la rentabilidad de los exportadores.

En el Ecuador, los exportadores han sufrido estos efectos en la economia,
perdiendo terreno en el mercado internacional, mas aun si han estado
susceptibles al gravamen de aranceles en territorios de destino, como fue el
banano, flores y pescado, dénde el principal competidor Colombia, pudo
ofertar productos mas competitivos y acaparar las perchas en vitrinas
estadounidenses, porque el peso colombiano esta sujeto a devaluacion, en
términos financieros, la fijacion de utilidad o rentabilidad en moneda nacional

no se ve afectada a pesar de la captacion menor en délares.

En cuanto a la pérdida de la politica monetaria y cambiaria, esto significa
gue la decision para la impresion de monedas y billetes sobre un respaldo de
reservas de banco central, no es posible ejecutarla; esto conlleva a que las
economias aumenten su circulante por balanza de pagos, confianza en
mecanismos financieros de deuda y ademas de los depdsitos a la vista,
finalmente impulsar un desarrollo de negocios en temas de exportaciones

porque representa ingresos de divisas a la economia.

En el Ecuador, el aporte de las remesas de los migrantes después de la
crisis financiera de 1999 generd que se inyecten dolares a la economia,
estabilizando de nuevo una recuperacion del poder adquisitivo de los
usuarios, sin embargo, la crisis econémica se genera cuando el déficit fiscal
es insostenible, porque se debe emitir deuda para cubrirlo, lo que en el corto
plazo significa condicionar el compromiso de los ingresos estatales para la

cobertura de dicha deuda.

Finalmente, la base monetaria se contrae, debido a la presencia de la baja

exportacion, es decir se corta el flujo de rendimiento financiero para alimentar
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la economia, por ende, hay menos divisa, menor tentativa de ahorro y mayor
dificultad de acceso a créditos, incluso se vuelve mas caro los productos, por
la carencia del circulante. En caso del Ecuador, los descensos de las
exportaciones han sido contrarrestadas con un desincentivo de inversiones,
para lo cual se promueve que los dolares se queden en el pais y con ello

mantener la estabilidad en el sistema financiero.

2.1.3 Relevancia de los Medios de Pago Electronicos en el Desarrollo

Econdmico

Es evidente que los cambios tecnolégicos, han permitido segmentar la
forma de pago al momento de adquirir bienes y servicios, lo que hace sustento
para referenciar este tema de andlisis como relevante, mas aun si el concepto
de dinamismo de la economia, se basa en generar rapidez en el consumo y
que el ahorro, se convierta en la inversion a través de meétodos de
administracion de capitales legales como los créditos, con la finalidad que
estas operaciones generen respaldos fisicos como son los productos, para
fomentar empleo y aumentar el niumero de negocios, todo esto para el
mejoramiento de la calidad de vida de los habitantes en el pais (Quevedo,
2017).

Mantener un equilibrio entre la produccion y el consumo, donde el remante
sea un saldo positivo en la balanza de pagos, es la meta de todo pais, a fin
de alejar con ello crisis financieras, porque es sinénimo de independencia de
mercados y aportes de valor agregado que son pagados por paises con
escasa tecnologia, sin embargo, en paises en via de desarrollo o
subdesarrollados ocurre todo lo contrario, el consumo se limita y el acceso a
tecnologia paga un alto precio por la ausencia de industrias, siendo sus
efectos la migracion de capitales para suplir la demanda interna a través de la
importacion, un desfase econémico que es cubierto por la devaluacion de las

monedas (Delgado y Yanez, 2019).

Se infiere para el caso de Ecuador que, la ausencia de una politica
monetaria, lo hace susceptible en temas de competitividad internacional,

porque el comportamiento del uso del ddlar, responde a las decisiones
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financieras que toma Estados Unidos, un claro ejemplo se basa, en términos
de apreciacion o depreciacion en comparacion con otras divisas que manejan
los paises de la region, abaratando o revalorizando los precios de sus
productos de exportacion y pagando un alto precio en segmentos de

importacion, donde el pais tiene poca participacion en el desarrollo industrial.

Segun MENTINNO (2020) empresa que muestra estadisticas del estado
digital del Ecuador para el afio 2020, afirma que la presencia de dispositivos
electronicos y teléfonos méviles, han permitido un desarrollo exponencial en
los negocios, mas aun si estos disponen de aplicaciones que simplifican la
bancarizacion y el accionar de emprendimientos en cuanto a la demanda de
recursos economicos se refiere, siendo sus conclusiones mas relevantes, las

siguientes:

Aumento en un 50.9% el nUmero de personas que usan la cuenta bancaria,
para realizar transacciones en linea, mas aun por aplicaciones de servicio de
encomienda y actividades fisiol6gicas, como cobertura de alimentacion,

educacion, entretenimiento, salud, agilitando los pagos de mensualidades.

Increment6 en 8.7% el uso de las tarjetas de crédito, porque las
aplicaciones de servicio en linea, disponen de un servicio de pago electrénico,
con la seguridad de entregar comprobantes que certifiquen la cancelacion,

con un trato directo con la institucion bancaria.

El uso de la tarjeta de crédito se registr6 en una variacion positiva
porcentual del 28.4%, es decir, las personas que abren una cuenta corriente
o de ahorros, utilizan inmediatamente esta herramienta para pagos de
servicios digitales, esto impide que se acerquen a una institucion financiera

para retirar o transferir sus recursos economicos.

Finalmente aumento el 22% del nimero de compras y pago de facturas que
se realizan por medios electrénicos, es decir, que las compafiias disponen de
la liquidez, a través de la puesta en marcha de sitios web, que capturan el
pago inmediato, a través de instituciones bancarias, garantizando que el
dinero llegue a sus manos de manera segura, Sin que exista contacto fisico

con el cliente.
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2.2 Teorias Institucionales.
Con la finalidad de determinar las distintas percepciones teoricas

relacionadas al dinero, a continuacion, se muestran dichas definiciones:

Teoria Cuantitativa del Dinero. Desarrollada por Irving Fisher (1938) y
posteriormente por Milton Friedman (Octubre de 1966), indico que la inflacién
es un fendmeno monetario representado en la formula <<M x V = P x y>>.
Que senala “M” es la cantidad de dinero; “V” es la velocidad de su circulacion;
“P” nivel de precios; y el PIB real. La neutralidad, como una caracteristica del
dinero sefiala que existe una relacion entre la tasa de crecimiento, la inflacion,
tipos de cambio y las tasas de interés, cumpliéndose siempre que no existan
rigideces nominales en cuanto a precios y salarios; lo que significa que el
dinero no solo incide sobre las variables nominales sino también sobre las
reales (Ortiz, 2001).

Esta teoria, es una version simplificada de la demanda por dinero, porque
establece que el dinero real (M/P) es una fraccion constante del producto;
mientras que los agentes econdmicos se encuentren interesados en la
capacidad de compra, demandando dinero real. No por su valor nominal, sino
por su capacidad de adquirir bienes. Finalmente, se puede manifestar que la
oferta de dinero implica los diversos medios de pago; por su caracteristica de
activo financiero liquido o depdésitos que son utilizados para transaccionar
(Ortiz, 2001).

Teoria del dinero, su circulacion, la demanda y distribucién. Su
precursor fue Pierre le Pesant, Sieur de Boisguilbert, quien fue considerado
como uno de los padres de la economia politica. Se relaciona con la “paradoja
del ahorro” descubierto por Keynes, en donde mencioné que en épocas de
crisis la poblacion destina mas recursos al ahorro, permitiendo intercambiar
facilmente mercancias. Debido al proceso de depreciacion del dinero, este
tiene una funciéon de reserva de la riqueza, en donde se evidencia la
acumulacion de dinero que rompe el flujo de las transacciones, pues quien la
tenga puede adquirir bienes o0 servicios cuando estos tengan precios mas

asequibles (Groenewegen, 2016).
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La teoria considera como a la velocidad con la que circula el monetario,
incide de forma directa en el proceso de intercambio, principalmente por
encima de la division del trabajo y las clases. Se pone de manifiesto que no
es relevante la cantidad de dinero; sino, la velocidad de su circulacion que
tienen las mercancias y que provoca un “movimiento perpetuo” de la moneda.
Por lo que, concluye que la riqueza es generada y traducida en bienes, dado

que su fuente es la produccion, trabajo o tierra (Groenewegen, 2016)

La demanda efectiva en este sentido, establece que la armonia econémica
se relaciona a la social, pues su orden natural es el que impulsa el interés
colectivo, con lo que se mantiene la paz, teniendo como observador al Estado
que no interviene en la regulacion del mercado. ElI consumo de la poblacion
depende enteramente del nivel de ingresos y situacién de empleo, teniendo
qgue adecuar precios y costos para mantener el equilibrio econémico. Esta
condicionante genera que se proponga una mejor redistribucion de la riqueza
y para hacerla efectiva, reformas fiscales a nivel tributario, incentivos para
incentivos para la produccion con la finalidad de que los recursos produzcan

(Groenewegen, 2016).

Teoria de la Propiedad. Desarrollada por Proudhon en 1870, en donde
criticé al sentido de propiedad privada y comunismo, manteniendo la teoria de
que las personas que se encontraban bajo este tipo de vida, perdian su
libertad (Schuldt, 1997).

Dentro de los pensamientos clasicos del autor, se determiné que para crear
un nuevo orden social, se requeria la eliminacion del sistema crediticio y el
Estado, para facilitar el intercambio econdmico por medio de un banco que
ejecutara las transacciones con bonos. Por lo que el dinero se consideré como
una herramienta fundamental para ejercer derechos de propiedad, vital para
gue funcione el capitalismo. Es decir, si no existiera el dinero, no seria posible
generar intereses sobre las operaciones crediticias, debiendo los trabajadores
convertirse en parte de la union comercial para intercambiar bienes a precios
justos, con una estimacion de acuerdo al costo de produccién y tiempo que se

empled en producirlo.

29



Teoria Monetaria. La reflexion inicial de Silvio Gesell sobre el sistema
monetario y el orden social, proponia determinar la verdadera naturaleza del
dinero, en donde propuso una tasa de interés negativa sobre el dinero en
efectivo, denominandola Freigeld o dinero libre. Implicaba la libre economia
con la instauracion de la libre moneda y libre tierra, dejando que se la
economia se construya de forma mas justa e independiente de los factores
politicos, armonizando la iniciativa privada para asegurar el acceso a los

recursos (Laubisch, 2013).

Se cuestiona la teoria del valor, estableciendo que dentro de la economia
Gnicamente debe hablarse de precio ya que el valor es algo intrinseco de los
bienes. Es por ello que no se puede medir el valor, sin recurrir al dinero. Las

reformas planteadas fueron:

(a) Factor Tierra: Eliminar las rentas y crédito, para que las personas se
encuentren en igualdad de derechos sobre el suelo y la produccion.

(b) Factor dinero: No se debe nombrarlo como un bien superior a los
demas ya que pierde su valor de forma mas rapida.

Su analisis sefald a la circulacién monetaria como el problema principal de
la crisis econdmica; ya que, durante las contracciones econémicas, los bienes
pierden su valor y el dinero aumenta su valor frente a los demas bienes. Como
conclusién establece que la diferencia entre rendimiento por costo de
almacenamiento del dinero y demas bienes, les permite a quienes tienen el

recurso dorado obtener una renta (Laubisch, 2013).

Teoria del Consumidor. Sefald que las preferencias que tienen los
consumidores y la restriccion presupuestaria se relacionan, considerando que
la persona interactta en el mercado con la finalidad de incrementar su
bienestar, con la seleccion de alternativas de consumo. Su utilidad se refiere
al nivel de satisfaccion de los individuos. La premisa neoclasica se enfoca al
concepto de utilidad marginal decreciente, que establece que a medida que
incrementa el consumo de un bien, la utilidad derivada del consumo de cada

mercancia adicional se reduce (Hernandez G. , 2006).
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La teoria del dinero enddgeno. Es una teoria pos keynesiana originada
por Nicholas Kaldor quien sefialo que la generacion de dinero se realiza dentro
del mercado de crédito, respondiendo los agregados monetarios de acuerdo
al comportamiento de las instituciones financieras, del Banco Central y de las
firmas al momento de conceder los créditos. Realizé una diferenciacion entre
el dinero mercancia y el dinero de crédito, de tal manera que el dltimo es el

resultado de la concesion de créditos bancarios (Piégay y Rochon, 2006).

Es decir, es la demanda de dinero la que establece la oferta. Para los
créditos productivos suelen ser los prestatarios quienes utilizaran el dinero
otorgado por los bancos para el financiamiento de los gastos de su actividad
productiva y a medida que se consume en el pago de salarios, adquisicién de
materiales, etc., se reflejara en los balances de los receptores. De esta forma
se repetira el proceso hasta que el “exceso de oferta” se extinga (Piégay y
Rochon, 2006).

Esta acepcion de la teoria pos keynesiana menciona dos enfoques para la
creacion de dinero: (a) el horizontalista y (b) el estructuralista.

La primera, se dirige a considerar que el dinero se genera debido al crédito
bancario que se destina para la produccién e intercambio de mercancias;
siendo la secuencia de eventos en donde los agentes econdmicos necesitan
del dinero para continuar con su produccion o crear nuevos negocios, los
bancos son quienes le otorgan el crédito y por lo tanto deben mantener la
suficiente liquidez de sus activos, para mantener la capacidad de respuesta
ante una alza en el retiros de efectivo, ya que de no poder hacerlo Unicamente

podria proveerles liquidez el Banco Central (Piégay y Rochon, 2006).

Es el Banco Central quien debe acomodar la demanda de reservas de los
bancos, con la finalidad de proporcionar liquidez al sistema monetario. Es
decir, la cantidad de dinero tiene caracter enddgeno, esto es, depende de la
demanda de créditos, por lo que no tiene capacidad para influir de manera
directa en el establecimiento de la oferta monetaria o cantidad de dinero
(Piégay y Rochon, 2006).
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El segundo enfoque, que es el estructuralista, tiene un punto relacionado al
anterior, ya que se acepta que los créditos crean depoésitos y los depdsitos,
reservas; también que la oferta de dinero se encuentra establecida por la
demanda de crédito. Pero esta orientacion analiza la preferencia por liquidez
de los agentes econdmicos, Yya sean estos: hogares, empresas, bancos y
Banco Central, como una clave para la generacion, circulacion y destruccion

del dinero (Piégay y Rochon, 2006).

Teoria Circuitista. Se refiere a la aceptacion de la naturaleza enddgena
del dinero, la exogeneidad de las tasas de interés, demanda efectiva y
pensamiento de la economia como una secuencia de eventos que no pueden
ser revertidos (Piégay y Rochon, 2006). De esta forma el circuito monetario
responde de qué manera sucede el flujo circular del dinero, desde cuando se
crea por medio del sistema bancario, hasta cuando se destruye por la misma

via.
2.3 Marco referencial

A continuacion, se presentan trabajos relacionados a la oferta monetaria

ecuatoriana y a los medios de pago:

Vera y De la Torre explicaron en su articulo cientifico “El dinero de alto
poder en una economia dolarizada” que el dinero de alto poder o base
monetaria enfrenta un problema conceptual ya que no pueden establecer
correspondencias que sean exactas hacia la definicion aplicada en economias
gue cuentan con moneda propia, pues generalmente todo Banco Central es
emisor, siendo su equivalente en dolarizacion, las EMC, que son pasivos de
la Reserva Federal de Estados Unidos, pero un activo en poder del publico en
Ecuador sin que la entidad del Estado tenga la facultad de ejercer controles
(Veray De la Torre, 2018, p. 97).

Ramirez en su proyecto de investigaciéon “Cuantificacion del medio
circulante en Ecuador y sustitucion parcial por dinero electrénico” revisé
teorias y determin6 que utilizando un modelo de Politica Monetaria aplicado
por el Banco Central del Ecuador de manera interna, permitié cuantificar

cuanto dinero, se hallan en poder de los ecuatorianos y que por varias razones
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no han sido canalizados hacia productos rentables como son los depdésitos de
ahorro y a plazo, por lo que el manejo de dinero electrénico ayudaria a
reactivar la economia del pais ahorrando los costos de importar billetes y
monedas del exterior (Ramirez, 2018, p. 107).

Segun Vega en su trabajo sobre el impacto que tuvo el dinero electrénico
entre los afios 2014 — 2017 en la inclusion financiera concluyo que fue debido
a la nefasta administracion de los recursos publicos lo que generd una
necesidad de redistribuir el ingreso de forma mas equitativa. En el afio 2014
el Dinero Electrénico debia asegurar la Inclusion Financiera Nacional. Sin
embargo, esto no se dio ya que la mayoria de personas que usaron este medio
de pago ya eran usuarias del Sistema Financiero Nacional; mientras que la
poblacion de sectores rurales, jévenes y adultos mayores no tenian
conocimiento sobre el tema, por lo que no tuvo un impacto profundo en la

economia ecuatoriana (Vega, 2018, p. 371).

Segun Torres en su tema “El efecto de la implementacion de los
requerimientos de reservas minimas de liquidez, del Banco Central del
Ecuador, sobre los agregados financieros del sistema bancario”, especifico
mediante andlisis que la variable de crédito, impacta muy poco en el
incremento de los requerimientos de reserva, debido a los altos niveles de
liquidez de los bancos privados. Esto quiere decir, que los requerimientos de
RML, y el nivel de depdsitos en el Banco Central del Ecuador no solo se
relaciona a los requerimientos establecidos por la autoridad competente; sino,
se asocian a factores, como restricciones en la oferta de créditos, crecimiento
de los depésitos, y necesidades operativas que garanticen las operaciones
por medio de transferencias del sistema nacional de pagos (Torres, 2019, p.
92).

Mientras que Lara y Pefnafiel en el analisis de “La creacion de dinero en
dolarizacion oficial, el caso del Ecuador para el periodo 2000 — 20167,
concluyeron que para futuras investigaciones es recomendable estimar el
aporte total de todo el sistema financiero en la variabilidad de liquidez total,
entre las que se deben integrar a las cooperativas, mutualistas, Banco del

IESS, ya que aunque los bancos privados recaudan parte de la creacion
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secundaria de dinero, las cooperativas crecen en nimero y generan servicios
crediticios dindmicos para ciertos sectores de la economia a quienes no

atienden las instituciones bancarias privados (Lara y Pefafiel, 2019, p. 127).
2.4 Marco conceptual
2.4.1 El Dinero

La definicion del dinero se da de acuerdo a sus funciones: (a) medio de
transaccion, (b) depésito de valor y (c) unidad de cuenta (Krugman y Wells,
2006).

Es un medio de transaccion porque es el factor con el cual se realizan los
intercambios, pues la sociedad vende lo que produce; esto genera un bien
comun para todos, facilitando el intercambio. Es depdsito de valor, pues
almacena un enorme poder de compra; esta es una de las caracteristicas
principales del dinero <<ser liquido>>. Es un medio de pago, ya sea como
unidad de cuenta o como depdsito de valor. Es decir, tiene una caracteristica
basica que es el uso dentro de las transacciones, denominada demanda de
dinero por motivo de transaccién (Krugman y Wells, 2006).

Otra definicién del dinero se da segun el lugar que ocupa dentro de los
balances de las instituciones financieras, esto es, tanto del Banco Central y
de las financieras comerciales privadas. Asi se dice que el dinero es un pasivo
del sector financiero con la cualidad de transferencia, esto implica la

capacidad de ser utilizada como medio de transaccion (Ramirez E. , 2007).

Otros Medios de Pago. La innovacion tecnolégica en el mercado
financiero, evidencia el progreso técnico que permite la generacion medios de
pagos alternativos como: tarjetas de crédito, pero constituyen una deuda en
la que incurre el que paga, por lo que no es parte de sus activos y tendra que

cancelar con efectivo posteriormente (Arguedas et al., 2019).

El dinero electronico. Es un medio de pago electrénico, que se
implementa a través del Banco Central, que tiene como respaldo el dinero
fisico. También constituyen dinero electronico las transferencias de fondos,

depdsitos, giros y criptografia financiera (Arguedas et al., 2019).
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Para el autor Fernandez (2003) indica que la creacion del dinero, se lo
puede ejecutar a través de dos procesos, el primer proceso consiste en la
elaboracion primaria del dinero o la base legal del mismo, de manera que
tenga aceptacion en el territorio que se pretende manejar, es decir el dinero
que es emitido exclusivamente por el banco central, donde la circulacion del
mismo es autorizado por el Estado y garantiza a su vez que es un medio de
pago para el intercambio comercial, en este punto se considera al dinero como
el pasivo del banco central o0 a su vez el producto financiero sujeto al

intercambio por un recurso valioso.

El segundo proceso de creacién del dinero, es el referido al dinero que se
maneja en los bancos, esto referido al manejo de los depdsitos a la vista que
estan en manos del publico y en las instituciones del sistema bancario todo
esto en forma de contrato, algunos otros autores lo definen como creacion
secundaria del dinero, estos dos componentes se los resume en la siguiente

grafica:

Base legal

Creacion Garantia de
primaria circulacion

Pasivo del
Banco Central

Creacion del

dinero s 3

Depositos a la
vista

N

Dinero bancario F——— Contratos

J

Productos
financieros

Figura 13. Creacion del dinero
Tomado de: Fernandez (2003)
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Las similitudes que manejan tanto el dinero legal como el dinero en bancos
es la naturaleza de la liquidez total, que tienen una total aceptacion entre el
publico, ademas que ambos pueden convertirse en efectivo en el corto plazo,
sin que exista una pérdida de reduccion en el valor nominal estipulado en el
papel. En referencia al dinero que se maneja en bancos, en los
establecimientos comerciales no es aceptado como dinero legal, es decir que
no es de facil transformacion para compararlos con el valor estipulado en
bienes o servicios directamente, sino que estd naturaleza de convertibilidad

solo lo realizan ciertos establecimientos emisores del activo financiero.

En referencia a la creacion del dinero en temas primarios, se lo representa
la impresion del papel moneda, el cual solo lo ejecuta el banco central, este
dinero se encuentra circulando en la economia independientemente si la
poblacién maneja o0 no los sistemas de pagos electronicos. En escenarios
donde existe un exceso de circulando, la liquidez en las entidades bancarias
aumentara, esto ocasiona que las personas en general comiencen a sustituir
este valor con activos rentables, u obligaciones que se emiten tanto por
entidades privadas o publicas, ya que por el momento ese exceso no es

utilizado donde parte el escenario del ahorro.

En el caso que se analiza del Ecuador, los criterios de la creacion del dinero
no son manejados por el Banco Central del Ecuador, porque en la economia
circula el délar como moneda de curso legal que se aplica desde el afio 2000,
la misma que es de autoria de la Reserva Federal de los Estados Unidos, por
lo tanto no actia como un pasivo monetario de la institucion, segun Vera
(2007) frene a la falta de creacion de dinero de base primaria, la implicacion
secundaria del dinero en el Ecuador es sumamente alta, ya que el dolar es
una moneda que ingresa y sale por varios canales que son generados por las

actividades productivas de la nacion.
2.4.2 Base Monetaria

También llamado dinero de alta potencia, la base monetaria es el dinero del
cual se produce el todo el circulante de la economia, esto es la oferta

monetaria. Se constituye mediante el dinero en efectivo (entre billetes y
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monedas) tanto de los agentes econdmicos y de los bancos por medio de las
reservas determinadas por el Banco Central en base al coeficiente legal de
caja. La formula para determinar la base monetaria es BM = Lm + RB; en
donde Lm corresponde al efectivo (publico) y RB a las reservas bancarias
(Herrarte, 2020).

En referencia a los autores Puga y Zambrano, afirman que la base
monetaria se refiere al dinero de alto poder expansivo, la cual toma en
consideracion el dinero obtenido del encaje bancario o secundario mas el
dinero en circulacion, este criterio es controlado por el Banco Central del
Ecuador, y su aumento se debe a la cantidad de productos financieros que se
crean mas la confianza que tienen las personas en adquirirlos, mas aun si la

tendencia al ahorro esta presente.

Cuando la base monetaria aumenta se debe al incremento que mantiene
los activos del banco central y que son inyectados en la economia a través de
la creacion del dinero y de los productos financieros que entregan como

respaldo las instituciones bancarias.
2.4.3 La Oferta Monetaria

Se conoce como oferta monetaria a la cantidad de dinero que existe dentro
de una economia a lo largo de un periodo de tiempo, considerando al Estado,
y a los agentes econdémicos. Es generada por medio de la base monetaria o
también denominado dinero circulante y determinada por el sistema bancario

central de un pais y el sector privado (Herrarte, 2020).
Los componentes de la oferta monetaria son:

(a) El efectivo, que corresponde al dinero en circulacion disponible para la
adquisicion de bienes o servicios.
(b) Los depdsitos, ya sean bancarios, mediante transferencias,

documentos como pagarés o cheques.

Para obtener la oferta monetaria, es necesario considerar sus

componentes:

37



e OM: oferta monetaria.
e (m): multiplicador monetario.

e (b): base monetaria.

Siendo la base monetaria el efectivo que tiene una poblacion y que no se
encuentra en el Banco Central, mas el total de las reservas bancarias (Banco
Central). Mientras que el multiplicador monetario es el factor que multiplica el
dinero en base a la cantidad inicial. Es decir, la ecuacion de la oferta monetaria
es:

e OM = (b)*(m).
e OM/(b) = (m).

Determinar la oferta monetaria es importante para un pais pues permite
determinar la inflacion, controlarla, y conocer el consumo interno; a fin de
evaluar los posibles problemas que ocasionaria a la economia. Mientras que
si la oferta monetaria se encuentra controlada, evita la generacion de pobreza

y crisis econdémica (Ramirez E. , 2007).

Partiendo de la diferencia de la oferta con la base monetaria, se la
representa como el efectivo en manos del publico o especies monetarias en
circulacién ademas de las reservas que mantienen las instituciones bancarias

en el banco central, siendo los criterios que no complementan:

e Reservas bancarias = base monetaria, pero incompatibilidad con oferta
monetaria.

e Depositos a la vista = oferta monetaria.

En referencia a la metodologia de Krugman y Wells (2007), indica que las
reservas bancarias no forman parte de la oferta monetaria, de la misma
manera los depasitos a la vista no forman parte d la base monetaria, tal como

se explica en la siguiente figura.
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Base monetaria: Oferta monetaria:
* Reservas bancarias » Depasitos a la vista

Figura 14. Creacion del dinero
Tomado de Krugman y Wells (2006).

El anico concepto que comparte con la base monetaria es el efectivo en
manos del publico o especies monetarias en circulacion, esto se lo resume a

través de la siguiente ecuacion:

e Base monetaria = Reservas bancarias + efectivo en manos del publico o
especies monetarias en circulacion.
e Oferta monetaria = Depdsitos a la vista + efectivo en manos del publico o

especies monetarias en circulacion.

Una explicacién de entre la diferencia entre estos dos conceptos se explica

a continuacion:

La oferta monetaria representa el agregado monetario del dinero, porque
especificamente los componentes de su ecuacién, son recursos que se
encuentras disponibles para la actividad econémica, mientras que en la base
monetaria, la presencia de las reservan bancarias no actian como recursos
liquidos para implementarse en la produccion de bienes y servicios, ya que
estos permanecen constantes y como garantia para el uso del producto
financiero que no es liquido de acuerdo al tiempo considerado en el mismo

documento.
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De acuerdo a Fernandez (2003) la oferta monetaria depende
exclusivamente por la presencia de tres componentes externos, el coeficiente
de exceso de encaje que se representa con el dinero legal en la economia,
las reservas de cada que existen en el sistema bancario y la base monetaria
bajo control del Gobierno Nacional, en cuanto a economias dolarizadas, el
tema de la base monetaria no se encuentra bajo control de las autoridades
locales, porque sus fluctuaciones pasan directamente por la balanza de
pagos, alimentando con ello los recursos en dolares del circulante presente

en cada una de las transacciones que se ejecutan en el pais.
2.4.4 LaDemanda Monetaria

Se conoce como demanda monetaria al factor que explica por qué las
personas deciden guardar cierta parte de su riqueza o dinero, dejando de lado
la rentabilidad que podrian generar si colocaran sus recursos en inversiones

como activos (Garcia, 1998).

En los casos en los que el dinero es un bien sin valor intrinseco, resulta
paraddjico la existencia su demanda en lugar de requerir bienes que se
pueden comprar con el mismo. Con la finalidad de comprender en qué
consiste la demanda de dinero, se necesita recordar un activo liquido puede

convertirse facilmente en dinero dentro de la economia.

Precisamente, el dinero es el medio de cambio, por lo tanto, es uno de los
activos mas liquidos que existen. Entonces, se puede sefialar que la demanda
de dinero se deriva en el requerimiento de liquidez frente a otros activos que

son mas rentables, pero menos liquidos.

Cabe recalcar que la demanda de dinero, es el reflejo claro de la necesidad
de liquidez que tienen los agentes econOmicos para transaccionar en el

mercado. El mismo que puede poseerse de dos maneras:

a. Efectivo, sucede cuando el agente econémico tiene liquidez, pero poca

rentabilidad.
b. Titulos, que no tienen liquidez inmediata, pero que generan intereses

por lo que el agente econdmico recibe una rentabilidad.
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La demanda de dinero de los agentes econdmicos se puede producir por:

a. Transacciones, es decir, por las operaciones de compra — venta
realizadas.

b. Precaucién, es la disposicion del efectivo con la finalidad de
salvaguardar imprevistos futuros.

c. Especulacion, con el que se obtiene un provecho por la reduccion del

precio de un activo cuando exista una oportunidad (Garcia, 1998).
2.4.5 Liquidez Total

Son los activos financieros totales que se encuentran a disposicion de la
economia en el Sistema Financiero Nacional, a nivel monetario y cuasi

monetarios (Olivo y Mendoza, 2004).
Su férmula es: Liquidez Total LT = M1 + CUASI.
En donde, M1= medio circulante (M1) y CUASI= Cuasidinero.

Medio Circulante (M1). Se denomina como medio circulante a la cantidad
de dinero que es altamente liquido y que se encuentra circulando en la
economia nacional para financiar las diversas transacciones tanto
comerciales, como financieras. Se compone de las cotizaciones de bolsa,
depésitos en cuenta corriente (montos que mantienen los agentes
econdémicos y publico en general). También se le denomina como dinero en

sentido estricto por su naturaleza.
Su férmula es: Medio Circulante M1 = NPP + DCC¢+

Cuasidinero. Se compone de los instrumentos financieros que son menos
liquidos en relacion al medio circulante, en la cual se adquiere que el dinero
es mas relevante en la reserva de valor. A continuacién se detallan sus

componentes:
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Tabla 1.
Elementos que conforman el Cuasidinero

Moneda nacional Moneda extranjera

Depositos a plazo y certificados de Depdsitos en cuenta corriente

inversion

Depdsitos de ahorro Depdsitos a plazo y certificados de
inversion

Depdsitos a plazo vencido Depdsitos de ahorro

Cheques de gerencia Depdsitos a plazo vencido

Cheques certificados Otras exigibilidades

Depdsitos judiciales Cheques de gerencia

Otras exigibilidades Cheques certificados

Otras obligaciones de Banco Central Depdsitos judiciales
Depdsitos no clasificados de Banco
Central

2.4.6 La Politica Monetaria

Son las decisiones tomadas por el Banco Central sobre el control de la
oferta monetaria. En la politica econdmica principalmente se puede usar la
variable del dinero en la cual puede afectar a la economia, por lo que se
modifica la tasa de interés esta va a incidir en las elecciones de ahorro o

inversion del publico (Ramirez, 2007).

Se pueden concebir que existe la politica monetaria restrictiva y la politica
monetaria expansiva. En la es cuando un exceso de dinero en el mercado por
lo que las entidades encargadas de la regulaciéon del mercado financiero
utilizan a los instrumentos de la politica monetaria con la finalidad de reducir
el dinero; mientras que en la expansiva, cuando hay ausencia de circulante,
por lo que el Banco Central, adopta medidas que incrementan el dinero en el

mercado.

A continuacion, se muestran los instrumentos de la politica monetaria que

controla el Banco Central del Ecuador:
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Figura 15. Instrumentos de la politica monetaria.

Tomado de: Analisis al impacto del Dinero Electronico en la Inclusiéon
Financiera Nacional durante los afios 2014 — 2017 e implementacion de una
Criptomoneda ecuatoriana, Vega, 2018

2.4.7 El Sistema Monetario

Forman parte del sistema monetario, las monedas de cambio 0 medidas de
riqgueza en un sitio especifico. Se basa en dinero fiduciario o dependiente del
crédito, regulado a través de la legislacion de un Banco Central y los
Gobiernos, con el establecimiento de la moneda vigente que sirve para hacer

transacciones como compras y ventas.

El dinero en la moneda establecida por el pais es la base de este
sistema. El cual tiene como objetivo facilitar las operaciones comerciales y
ahorrar. Lo controla el Banco Central, pues es la entidad encargada de
verificar que exista suficiente liquidez para que los agentes econémicos
realicen sus transacciones, estableciendo limites; sin excederse, porque
podria subir la inflacibn, aumentando los precios por el incremento de la
demanda de productos (Pérez, 2011).

Relacion entre la Base Monetaria y la Oferta Monetaria. Se puede
seflalar que la oferta monetaria es superior a la base monetaria, porque
considera el dinero en bancos, esto significa aquel dinero que fue generado
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por la capacidad de crear dinero por parte de estas entidades (Herrarte, 2020).

Es decir, cuando la OM es mayor a la BM

e OM=Lm+D
e BM=Lm+RB

M Lm+D

. L P (0]
Se calcula el cociente OM/BM con la siguiente férmula — = ,
BM Lm+RB

dividiendo dicho cociente al total de depdsitos de la economia:

OM _ Lm/D+D/D
BM  Lm/D +RB/D

En donde Lm/D es la parte de los depdésitos mantenidos en bancos por los
agentes econdmicos. También se le llama coeficiente de efectivo y se

representa en una férmula posterior como “a”.

El RB/D es la parte de las reservas bancarias (tanto legales, como

voluntarias), representadas por “w”, su valor depende del resultado del
coeficiente legal de caja dictaminado por el Banco Central.

a+1
a+w

OM = BM

+1 T . .
Donde ;—W corresponde al multiplicador monetario, y a la capacidad de

generar dinero que tienen los bancos. Si este coeficiente (a) se incrementa,
es una sefial de que los agentes econdmicos realizan menos depadsitos en el
banco, manteniendo mas efectivo, reduciendo la capacidad de prestar dinero.
Mientras que si el coeficiente (w) se incrementa, indica que los bancos tienen
mas dinero en reservas, por lo que podrian tener una menor oferta monetaria
al prestar menos dinero para la economia. Al contrario, si estos coeficientes
se reducen, su incidencia sobre el multiplicador monetario y la oferta
monetaria es en reversa, provocando un aumento de la capacidad de creacién

de dinero, y la oferta monetaria (Herrarte, 2020).
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2.4.8 EIl Sistema Monetario Internacional (SMI)

Es la entidad internacional que agrupa a un conjunto de organizaciones que
coordinan las relaciones monetarias entre los diversos paises del mundo. Esta
institucion es fundamental para las relaciones economicas internacionales

porque permite ejecutar transacciones en diferentes monedas (Pérez, 2011).
2.4.9 Los Mercados Financieros

Se conoce como mercado financiero a los diversos mecanismos por medio
de los cuales se intercambian los activos financieros; ya sean estas acciones,
bonos y futuros, entre los agentes econémicos. Parte de sus funciones son la
intermediacidn entre quienes ahorran y quienes requieren financiamiento, es
decir, compradores y vendedores. Ademas, en los mercados financieros
incluyen a los inversores que compran y venden activos financieros (Ramirez
E., 2007).

Caracteristicas de los mercados financieros. Estas son las siguientes:

a. Amplitud, es decir el mercado financiero puede ampliarse de acuerdo al
nivel de volumen de activos negociados y el nimero de inversores.

b. Profundidad, silas compras y ventas se incrementan, el mercado se vuelve
mas profundo.

c. Flexibilidad, es un medio que facilita la actuacioén de los agentes frente un

deseo de comprar o vender.

El mercado financiero es controlado a través de diversos instrumentos

COmo son:

Politicas de Descuento. Es la determinacion de tasas de redescuento y
volumen de titulos que son susceptibles a un descuento. Se presenta cuando
los bancos comerciales solicitan financiamiento al Banco Central con la
finalidad de obtener liquidez, generalmente con titulos de deuda publica que
mantienen en su cartera. Es asi que el Banco Central, es la institucion que

establece condiciones para la concesion de créditos a las entidades
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financieras comerciales a un corto plazo. Las diversas variaciones en el tipo
de descuento alteran la oferta monetaria, por otro lado su disminucién es una

motivacion para que se incremente dicha oferta (Ramirez, 2007).

El Encaje Bancario. También denominado coeficiente legal de reservas o
de caja, es un indicador del porcentaje de los depdsitos bancarios
inmovilizados, que deben tener las instituciones financieras comerciales como
reservas liquidas para efectos de considerarlas garantias de deposito
(Ramirez E. , 2007).

Las Operaciones de Mercado Abierto. Se realizan por el Banco Central,
y si la autoridad monetaria adquiere o vende titulos, se genera una alteraciéon
de la base monetaria, variando las cuantias de las reservas de dinero, ya sea

de forma restrictiva o expansiva (Ramirez, 2007).

Los Tipos de Interés. Son las tasas de interés fijadas de acuerdo al
objetivo planteado en la politica, si es expansiva estas bajaran; mientras que
si es restrictiva subirdn. Estas tasas de interés son de corto plazo en las

operaciones monetarias y a su vez tienen que evolucionar (Ramirez, 2007).
2.4.10 Medios de Pago

Se conocen como medios de pago al conjunto de los instrumentos que
posibilitan las trasferencias de dinero, a fin de que la politica monetaria
dinamice el pais (Ortiz, 2001). Otra definicion de los medios de pago, es que
son herramientas que usan los agentes econOmicos para realizar
transferencias de valores monetarios, para cubrir sus transacciones al adquirir

bienes o servicios.

A nivel general es fundamental contar con diversos medios de pago que
sean eficientes y seguros. En este sentido, los medios de pago entonces
serian todos los Instrumentos financieros que son capaces de procesar pagos
por parte de los consumidores hacia los negocios; denominandolos como

medios de pago de bajo valor (Gil, 2015).

Medios de Pago Electronicos. Los medios de pago electronicos son

canales alternativos dentro de la economia, en donde se aprovechan las
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nuevas tecnologias de la informacion para realizar transacciones relacionadas
con el dinero fisico. De esta manera, las TIC’s se consolidan como una parte
importante de la transformacion digital en los sectores econdémicos. El sector
financiero, se apoya en el Big Data, promoviendo servicios en linea con
medios de pago automatizados. Sin embargo, el mercado tiene ciertas
condicionantes como disminucion de la rentabilidad de los productos
financieros, demanda de los clientes; avance de la tecnologia; nuevos
competidores (BigTechs); Fintech; bancos digitales; ciberseguridad, etc.,
(Arguedas et al., 2019).

El mercado virtual es util para las transacciones financieras ya que, a traves
de Apps, cubren la necesidad de realizar operaciones por medio de canales
alternativos. Muchas entidades financieras cuentan con plataformas propias,
que permiten fidelizar a los usuarios, formalizando el vinculo comercial
(Centro de Innovacion BBVA, 2013). Estas transacciones en linea pueden
darse por intermediarios de pago, tarjetas virtuales de marca, pago por mévil,

moneda virtual.

En otras palabras, se puede sefialar que los sistemas de pago son la
estructura béasica a través de los cuales los mercados operan de forma
eficiente, por lo tanto, de su funcionamiento dependeran los procedimientos
establecidos por las autoridades para la adquisicion de bienes, servicios y
activos. Siendo el papel del Banco Central es la de supervisar y regular de
manera satisfactoria el sistema de pagos, ya que existe un vinculo entre
objetivos especificos de la politica bancaria y la estabilidad monetaria

financiera.

Existen los siguientes medios de pago electronicos, divididos entre los

pagos de alto y bajo valor:

Medios de Pago de Alto Valor. Son los que se conocen como “mayoreo”,
aplicados en la realizacion de operaciones para la liquidacion de obligaciones
gue se dan en los mercados financieros dentro de las diversas estructuras a
fin de que los intermediarios puedan extinguir sus obligaciones. Dentro de las

caracteristicas que tienen estos medios de pago, se pueden mencionar: (a)
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se procesan en tiempo real o diferido; (b) se considera el monto de la

operacion y (c) depende de la saturacion del sistema.

Medios de Pago de Bajo Valor. Se conoce como “menudeo” y es aplicado
para la realizacion de operaciones de manera diferida, también se dice que
no son “urgentes”, ya que su liquidacion puede ejecutarse de manera posterior
a la transaccion. En relacion a los medios de pago de alto valor se diferencian
porque los anteriores se utilizan mediante tarjetas de crédito o débito,

cheques, transferencias electronicas, entre otros.

Estos medios de pago de bajo valor, son importantes dentro de los medios
electronicos de pago, porque contribuyen a generar eficiencia en el sistema
financiero permitiendo que las personas tengan acceso ilimitado a sus
recursos por medio de los servicios financieros, sustituyendo gradualmente
dinero fisico (billetes y monedas) por los medios electrénicos de pago
(Arguedas et al., 2019).

Factores como la cultura y la inclusiébn financiera son parte del
mejoramiento de los servicios financieros de tipo minorista, con lo que los
usuarios pueden realizar sus operaciones de manera segura y rapida;

promoviendo el uso de los medios de pago electrénicos.

Monedas Virtuales. Se crearon a inicios del '99 para fidelizar a los
internautas. Conocida como beenz, actualmente existen 200 empresas que
ofrecen este medio de pago y 60 que los aceptan. Hasta el dia de hoy se han
procesado cerca de 6 millones de transacciones en linea (Alvarez, 2002). A lo
largo del tiempo se han creado otras que tienen el mismo objetivo,
denominadas e-bonus, bitcoin, llegando a cerca de 700 tipos de monedas.

El bitcoin, es la moneda virtual mas conocida que circula en la web. En
principio, las autoridades monetarias enfrentaban un temor frente a la pérdida
de control de sus divisas, al igual que las entidades financieras. Sin embargo,
su aceptacion ha sido paulatina al punto de que muchos gobiernos ya han
aprobado su circulacion, a pesar de que no se han regulado, siendo el papel
de las entidades financieras los startups desarrolladores con esta

criptomoneda y su tecnologia llamada blockchain (Armijos, 2015).
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El dinero electronico en el Ecuador. En el pais el dinero electronico se
constituyé como un medio de pago, a través del que tanto personas naturales
como juridicas podian mantener una cuenta en el Banco Central para guardar
su dinero. Este monto podia ser abonado o cargado segun las disposiciones
del propietario, ya serd para comprar, vender o recargar fondos (Codigo

Organico Monetario y Financiero, 2014).
2.5 Marco legal
2.5.1 Antecedentes legales de los periodos 2000 — 2008.

Con la finalidad de comprender como se integraron en el Plan Nacional del
Buen Vivir del 2009 las politicas publicas en relacién a las finanzas se exponen

los siguientes antecedentes:

Tras la internacionalizacion del sistema financiero, desde el afio 1994, que
derivé en la quiebra masiva de las instituciones financieras a partir de 1998
hasta el 2000; la politica monetaria se vinculaba de manera indisoluble con
los cambios legales que ponian en dependencia de la reserva monetaria
internacional a la oferta monetaria. Mientras, en el Honorable Congreso
Nacional, se resolvian leyes y normativas que eliminaban el derecho de la
Agencia de Garantia de Depdsitos a intervenir e incautar los bienes o
empresas vinculadas a los banqueros e impidié su enjuiciamiento a quienes
incumplieron con la ley (Secretaria Nacional de Planificacion y Desarrollo —
SENPLADES, 2009).

La coyuntura econdmica presentaba problemas en cuanto a la fragilidad
sistémica del sector financiero y la debilidad fiscal, pues las autoridades del
Gobierno no limitaron la ayuda para las entidades bancarias en crisis. Sin
embargo, la intervencion del Estado no evité la quiebra del sector y mas bien,
sirvié para socializar las pérdidas privadas por medio de impuestos, inflacién
y pérdida de la moneda nacional. Con el feriado bancario y el congelamiento
de los depdsitos de los usuarios, el Banco Central, continuo por su parte, con
la indiscriminada emision monetaria con el animo de evitar la caida del sistema
financiero, convirtiendo al aparato estatal en el eje de la recuperacién del

sector.
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Esto provocé que se cerraran cerca de 2500 empresas segun la
Superintendencia de Compaiiias, asi como el incremento de la desocupacion
abierta que paso del 9,2% al 17%. Para estabilizar la economia, se adopt¢ la
dolarizacion y se promociono la inversion extranjera principalmente en el
sector petrolero. Mientras que los problemas sociales se mantenian sin que
exista alguna alternativa de solucidbn o programa a aplicar (Secretaria
Nacional de Planificacion y Desarrollo — SENPLADES, 2009).

El inicio de la dolarizacion brindé sefiales esperanzadoras pues se dio una
favorable alza de precios del petroleo, asi como el incremento de ingreso de
remesas de los migrantes que se convirtieron en la segunda fuente de divisas
del pais. Aun asi, se incrementaron las tasas de inflacion pues se mantenian
los desequilibrios en los precios por la capacidad de los oligopolios y demas
agentes econdémicos para elevar los precios, asi como por la reduccion de
ciertos subsidios. Finalmente, tras la eliminacidon de las ventajas que parecia
recibir el pais, el tipo de cambio real provocoé la reversion de la situacion
afectando gravemente la competitividad internacional del Ecuador,
evidenciando el “talon de Aquiles” de la dolarizacién (Secretaria Nacional de
Planificacion y Desarrollo — SENPLADES, 2009).

La balanza comercial se deterioré pasando de un superavit de $ 1.458
millones de dolares en el afio 2000 a un déficit de $ 969 millones en 2002y $
31 millones en el afio 2003. Posteriormente, los resultados respondieron al
alza de los precios del petréleo, registrandose saldos positivos a partir del
2004 llegando al punto méaximo en 2006 con $ 1.448 millones. Pese a ello, la
balanza comercial no petrolera registrd déficits constantes pasando de $ 728
millones de ddlares a $3.714 millones de ddlares en el afio 2006, mostrando
qgue la dolarizacion no ha sido un mecanismo que permita dinamizar las
exportaciones locales (Secretaria Nacional de Planificacion y Desarrollo —
SENPLADES, 2009).

Sin poder emitir moneda propia, las exportaciones son la Unica fuente de
aprovisionamiento. En el contexto de apertura comercial, mantener una

economia dolarizada es un impedimento para reaccionar y utilizar los
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instrumentos que tienen las economias vecinas frente a la pérdida de

competitividad de la produccion nacional.
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Figura 16. Evolucion de la balanza comercial 2000 — 2006
Tomado de Plan Nacional para el Buen Vivir 2009-2013: Construyendo un

Estado Plurinacional e Intercultural, SENPLADES, 2019

Tal como se condujo el proceso, no se lograron nivelar las tasas de interés
internas en relacion con las internacionales, por lo que tampoco se garantizd
el acceso a los mercados financieros. Por otro lado, existian dos problemas

para sostener el esquema monetario:

a. La regulacién de la politica fiscal (Ley Organica de Responsabilidad,
Estabilizacion y Transparencia Fiscal (LOREYTF)) del 2002, en donde
se priorizaba el servicio de la deuda externa, limitando la inversion
social colocando un tope del 3,5% de incremento anual. También se
reducian las preasignaciones de ley.

b. El ancla nominal extrema no modifico la conducta de los agentes
econdémicos, ya que los problemas de distribucion se manejaban como
si no se hubiera perdido la soberania monetaria, porque contemplaba

al Banco Central como emisor.

En un gobierno posterior, la firma de los acuerdos con el Fondo Monetario

Internacional, mantuvo el uso de la politica fiscal como el mecanismo
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autorizado para ajustar la economia dolarizada, decretando el incremento de

los precios del combustible y servicios publicos.

A partir del periodo 2006, se busco recuperar el rol del Estado buscando su
fortalecimiento y priorizacion del eficiente manejo de los recursos publicos;
apoyando la agenda de cambios provista en el Plan Nacional del Buen Vivir
del afio 2009.

2.5.2 El Plan Nacional del Buen Vivir 2009 — 2013: Construyendo un
Estado Plurinacional e Intercultural

La nueva arquitectura financiera del Ecuador, incorporé diversas iniciativas
de finanzas populares, con la finalidad de que la economia ecuatoriana tenga
un manejo fiscal transparente y agil, reduciendo la incertidumbre y relanzando
la iniciativa privada en el sentido de los sistemas populares y solidarios, asi
como la empresarial, buscando defender el empleo digno para reactivar la
produccion. Con ello, aparecié un nuevo sistema financiero con la creacion
del Banco del IESS, relanzando el mercado de capitales, la Red de Seguridad
Financiera y estableciendo los roles de la Banca Publica.

Este plan contempla la necesidad de recuperar instrumentos econémicos y
financieros del Estado, aplicando el revertir los patrones de endeudamiento
externo, alineando las finanzas a la cooperacion internacional e inversion
extranjera. Para ello, se promueve el cambio de la matriz productiva, para
transformar la industria con la aplicacion de las nuevas tecnologias y

conocimientos.

En el plano del sector financiero, se orienta a buscar la articulacion de
entidades del sector publico, privado y popular solidario, en calidad de servicio
publico para el encauzamiento del ahorro nacional. De esta manera el objetivo
11.13 sefiala que para el Estado es importante promover el ahorro y la
inversion nacional, para la consolidacion del sistema financiero como servicio
de orden publico, con un adecuado funcionamiento y complementariedad
entre sector publico, privado y popular solidario (Plan Nacional para el Buen

Vivir 2009-2013: Construyendo un Estado Plurinacional e Intercultural, 2009).
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2.5.3 El Plan Nacional del Buen Vivir 2013 — 2017

La siguiente planificacion menciona en su objetivo ocho: que el sistema
econdémico mundial esta en constante renovacion, por lo que es importante
gue se priorice la igualdad de relaciones de poder por encima del crecimiento
econdémico y capital. Se requiere la inclusion econdémica y social de los
ciudadanos, para fortalecer las finanzas publicas y regulando el sistema
econdmico a través del Banco Central, para ello sera indispensable desarrollar
tecnologias y mecanismos de seguridad para generar confianza en los
usuarios (Secretaria Nacional de Planificacion y Desarrollo — SENPLADES,
2013)

2.5.4 EIl Plan Nacional de Desarrollo 2017- 2021: “Toda una Vida”

El Plan Nacional de Desarrollo, es un instrumento que se enfoca en las
directrices que debe seguir el Gobierno para cumplir con la planificacion de
obras y servicios previstos para su periodo legislativo. También es el punto de
partida del Ministerio de Finanzas para coordinar el Presupuesto General del
Estado, Gobiernos Autbnomos Descentralizados y demés entidades publicas.

En este sentido, el Ecuador busca mantener una economia que se
encuentre al servicio de la poblacion; pues a nivel mundial, los mercados
financieros se transforman constantemente y buscando adaptarse a las
nuevas tecnologias, con la finalidad de acabar con la brecha de desigualdad
social y econdémica, asi como otros factores negativos entre los cuales se
pueden mencionar la corrupcion, desempleo, malas administraciones, y
desinterés de servir al pais. Por lo tanto, los objetivos y ejes de programacion
de dicha planificacion manifiestan principalmente que el sistema econémico
del pais es social y solidario, pues asi lo establece la Constitucion de la

Republica en su articulo 283.

De la misma forma se resalta el objetivo 4 del Plan Nacional del Desarrollo,
gue busca mantener el sistema economico financiero del pais, de tal manera
que los ciudadanos tengan acceso a los recursos necesarios para participar
dentro de la generacion de la rigueza nacional, convirtiéndose en actores

esenciales de este proceso.
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En base a este objetivo se desarrollan las politicas economicas que
promueven el fortalecimiento de la dolarizaciéon. Uno de los mecanismos
previstos es la inversion en acceso tecnoldgico para la conectividad de las
personas en el pais, que beneficia a los usuarios gracias a la informacién y
conocimiento que adquieren, creando ventajas competitivas que permiten
incrementar las exportaciones, asi como la produccién de bienes de capital
nacionales que generen divisas. Entonces, el sistema econdémico se dinamiza
frecuentemente con la participacion de los agentes econémicos por medio de
la fuerza laboral, incluyendo a los miembros de la economia popular y solidaria
con incentivos econdémicos y ofreciendo fuentes alternativas de financiamiento

(Secretaria Nacional de Planificacion y Desarrollo - Senplades, 2017).
2.5.5 Constitucién Politica de la Republica del Ecuador

En el 2008 la Asamblea Nacional de Montecristi, en Manabi, aprobé el
nuevo marco juridico sobre el cual se regirian los destinos del pais. Con un
nuevo modelo econdmico, la Constitucion reconoce al ser humano sobre el

capital, poniéndolo como el fin de todas las acciones del Estado.

Los principales objetivos de la politica econémica son la reduccién de la
brecha social, igualdad de oportunidades para todos los ciudadanos, un marco
de desarrollo econémico sostenible para las empresas del sector publico y
privado. La politica fiscal, sefiala que las finanzas publicas deben ser
conducidas sostenible, responsable y transparentemente. Por otro lado, la
politica tributaria debe generar una redistribucién de la riqueza, impulsando el

empleo y la produccion.

Fundamentalmente se determina que es la politica monetaria y financiera
la que debe suministrar los medios de pago que sean necesarios para que
dicho sistema econdmico pueda operar de manera eficiente; estableciendo los
niveles de liquidez de forma global a fin de garantizar la seguridad financiera;
redirigir los excedentes de liquidez hacia la inversion; tasas de interés para

promover el ahorro y financiamiento de actividades productivas.

Asi se determina dentro del articulo 303 de la Constitucion, que es facultad

exclusiva de la Funcion Ejecutiva (Gobierno) la formulacion de las politicas
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monetaria, crediticia, cambiaria y financiera, que debera ser instrumentada por
medio del Banco Central (Constitucion Politica de la Republica del Ecuador,
2008).

2.5.6 EIl Codigo Organico Monetario y Financiero

El Cddigo Organico Monetario y Financiero es la normativa que regula los
sistemas monetario y financiero, los valores y seguros en el pais;
estableciendo una serie de politicas para la ejecucion de sus actividades y la
relacion con los usuarios (Cédigo Organico Monetario y Financiero, 2014). A
continuacion, se mencionan los capitulos y articulos relacionados a la

realizacion de este trabajo de investigacion:

Titulo |
SISTEMA MONETARIO
CAPITULO 1

De lamoneday el dinero

Art. 94.- De la moneda en la Republica del Ecuador. Todas las
transacciones, operaciones monetarias, financieras y sus registros
contables, realizados en la Republica del Ecuador, se expresaran en
dolares de los Estados Unidos de América, de conformidad con este
Cddigo. La circulacion, canje, retiro y desmonetizacion de délares de
los Estados Unidos de América, moneda en la Republica del Ecuador,
corresponden exclusivamente al Banco Central del Ecuador, de
acuerdo con las disposiciones de este Cbdigo y con la regulacion que
emita la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera.

El Banco Central del Ecuador es la Unica entidad autorizada para
proveer y gestionar moneda metalica nacional en la Republica del
Ecuador, equivalente y convertible a dolares de los Estados Unidos de
América, de acuerdo con las disposiciones de este Cbdigo y con la
regulacion y autorizacion de la Junta de Politica y Regulacion Monetaria
y Financiera. La moneda determinada en este articulo es medio de

pago. La moneda tiene poder liberatorio y curso legal en la Republica
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del Ecuador en el marco de las regulaciones que emita la Junta de
Politica y Regulacién Monetaria y Financiera. En ningun caso el Estado
podra obligar a una persona natural o juridica de derecho privado a
recibir moneda distinta del ddlar de los Estados Unidos de América.

Art. 95.- Obligacién de Proveer Liquidez. ElI Banco Central del
Ecuador y, en los casos excepcionales que establezca la Junta, las
entidades del sistema financiero privado estaran obligados a satisfacer
oportunamente la demanda de liquidez en la Republica del Ecuador con
el objeto de garantizar el desenvolvimiento de las transacciones
econOmicas de conformidad con las regulaciones que emita la Junta de
Politica y Regulacion Monetaria y Financiera. Para este efecto, estan
facultados a efectuar las remesas que sean necesarias, las cuales no
se consideraran operaciones de importacion o exportacion. Estas
operaciones que realice el Banco Central del Ecuador no estaran
sujetas a tributo alguno en el pais.

Art. 96.- Remesas de Dinero Fisico para Garantizar el Circulante.
Las remesas de dinero fisico para garantizar el circulante en la
economia nacional, desde y hacia el Ecuador, podran ser efectuadas
por el Banco Central del Ecuador y, por las entidades del sistema
financiero nacional, de acuerdo con las normas que para el efecto dicte
la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera. Estas
operaciones deberan cumplir con las disposiciones de la Ley de
Prevencién, Deteccién y Erradicacion del Delito de Lavado de Activos
y Financiamiento de Delitos. Cuando la demanda por especie
monetaria, que las entidades del sistema financiero nacional hacen al
Banco Central del Ecuador, supere las metas establecidas por la Junta
de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera, las remesas hacia el
Ecuador se realizaran con cargo a los activos externos liquidos que las

instituciones financieras tengan en el exterior.

Art. 97.- Canje de Moneda. El canje de la moneda, a la que se refiere

el articulo 94, de cualquier clase o denominacion sera realizada por el
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Banco Central del Ecuador, al portador y a la vista, sin cargo de ninguna
naturaleza, por moneda de denominacién mayor o menor que se le
solicite. Si el Banco Central del Ecuador no dispusiere temporalmente
de moneda en las denominaciones requeridas, podra entregar moneda
en los valores que mas se aproximen a los solicitados. Las entidades
del sistema financiero nacional estaran obligadas a prestar los servicios
de canje de moneda de conformidad con los términos que disponga la
Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera, con las

excepciones que se determinen.

Art. 98.- Prohibiciones. Se prohibe de forma general:

1. Laemision, reproduccion, imitacion, falsificacion o simulacion
total o parcial de moneda y dinero, asi como su circulacion
por cualquier medio, soporte o forma de representacion;

2. La alteracién o transformacion de la moneda metélica en
circulaciéon, mediante su fundicion o cualquier otro
procedimiento que tenga por objeto aprovechar su contenido
metalico. Esta prohibicion no es aplicable al Banco Central
del Ecuador; y,

3. Lacirculaciony recepcion de moneday dinero no autorizados
por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera.
La violacion de estas prohibiciones serd sancionada
conforme lo dispone el Codigo Orgéanico Integral Penal y con
el comiso de dicha moneda y dinero y de los productos
adquiridos con esta moneda o dinero (Cédigo Organico

Monetario y Financiero, 2014, p. 44 — 46).

CAPITULO 2
Medios de pago

Art. 99.- Otros Medios de Pago. Son medios de pago las divisas
distintas del ddélar de los Estados Unidos de América, los cheques, las

transferencias por medios electronicos o digitales, las tarjetas de
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crédito y débito y otros de similar naturaleza, en los términos que
determine y regule la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y

Financiera.

Art. 100.- Obligaciones en otros Medios de Pago. Se podran pactar
obligaciones en medios de pago distintos a los del articulo 94, de
conformidad con las regulaciones que emita la Junta de Politica y
Regulacién Monetaria y Financiera. Si por el acto mediante el cual se
ha constituido una obligaciéon en la que se ha convenido pagar con
divisas distintas del dolar de los Estados Unidos de América, se
cumplird la obligacion entregando la divisa acordada o la moneda
determinada en el articulo 94, al cambio vigente en el lugar y fecha del

vencimiento de la obligacion.

Art. 101.- Medios de Pago Electrénicos. Los medios de pago
electrénicos seran implementados y operados por las entidades del
sistema financiero nacional de conformidad con la autorizacién que le
otorgue el respectivo organismo de control. Todas las transacciones
realizadas con medios de pago electrénicos se liquidaran y de ser el
caso compensaran en el Banco Central del Ecuador de conformidad
con los procedimientos que establezca la Junta de Politica vy
Regulacion Monetaria y Financiera. Para efectos de supervision y
control en el ambito de sus competencias, los organismos de control
respectivos y el Banco Central del Ecuador, mantendran interconexion
permanente a las plataformas de las entidades del sistema financiero a

través de las cuales se gestionen medios de pago.

Art. 102.- Obligaciones de Depositos Monetarios. Unicamente el
Banco Central del Ecuador y las entidades del sistema financiero
nacional autorizadas pueden contraer obligaciones que tengan el
caracter de depdsitos monetarios con terceros (Cddigo Orgéanico

Monetario y Financiero, 2014, p. 46 — 47).
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CAPITULO 3

De los pagos y de los sistemas de pagos

Art. 103.- Sistema Nacional de Pagos. El sistema nacional de pagos
comprende el conjunto de politicas, normas, instrumentos,
procedimientos y servicios por medio de los cuales se efectuan, de
forma directa o indirecta, las transferencias de recursos gestionados a
través de medios de pago y la liquidacion de valores entre sus distintos
participantes.

El sistema nacional de pagos esta integrado por el sistema central
de pagos y los sistemas auxiliares de pago. El Banco Central del
Ecuador establecera los requisitos de operacion, autorizacion, registro
y divulgacion de los servicios e informacién. El régimen tarifario
correspondiente estara regulado por la Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera.

El Banco Central del Ecuador promovera la participaciéon de las
entidades que conforman el sistema financiero nacional en el sistema
nacional de pagos, y tendréa el deber de fomentar la inclusion financiera
mediante la ampliacion del acceso y utilizacion de los servicios
financieros formales a segmentos de la poblacion excluidos o con
limitado acceso a ellos.

Los informes que emitan los servidores y funcionarios del Banco
Central del Ecuador, en el ejercicio de las funciones de supervision del
sistema nacional de pagos, seran escritos y reservados, asi como los
documentos que el Gerente General califique como tales en virtud de
precautelar la estabilidad del sistema. Estos informes no se divulgaran
a terceros, en todo ni en parte, por el banco, por la entidad supervisada
ni por ninguna persona que actue por ellos, salvo cuando lo requiera la
Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera o cuando se ha
determinado indicios de responsabilidad penal, que deberan ser

denunciados a la Fiscalia General del Estado.

Art. 104.- Sistema Central de Pagos. El sistema central de pagos es

el conjunto de politicas, normas, instrumentos, procedimientos y
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servicios articulados y coordinados, a cargo del Banco Central del
Ecuador, a través del cual se efectian las transferencias de recursos
de sus participantes, asi como su compensacion y liquidacién. La Junta
de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera establecera los

requisitos y las condiciones para el acceso al sistema central de pagos.

Art. 105.- Sistemas Auxiliares de Pago. Los sistemas auxiliares de
pago son el conjunto de politicas, normas, instrumentos,
procedimientos y servicios articulados y coordinados, publicos o
privados, autorizados por el Banco Central del Ecuador,
interconectados con el sistema central de pagos, establecidos para
efectuar transferencias de recursos y compensacion entre sus distintos
participantes. Las entidades de servicios auxiliares del sistema
financiero nacional que realicen actividades transaccionales y las
empresas que realicen remesas de dinero y giro postal, para su
operacion requeriran la autorizacion previa del Banco Central del

Ecuador.

Art. 106.- Pagos y su lIrrevocabilidad. Los pagos ordenados y
aceptados a través del sistema nacional de pagos tienen la calidad de
irrevocables, vinculantes y oponibles a terceros, no podran
suspenderse o dejarse sin efecto, son legalmente exigibles y tendran
igual valor juridico que los documentos escritos. Ninguna providencia
judicial, decisién arbitral, acto administrativo, medida cautelar ni
embargo podra suspender, revocar o dejar sin efecto un pago
previamente ordenado por el participante y aceptado por el
administrador del sistema. Estas medidas solo regiran a futuro y
surtirdn efecto a partir de la notificacion de la autoridad competente a
la respectiva entidad del Sistema Financiero Nacional o del mercado de
valores, al participante o al administrador del sistema, segun
corresponda. Las firmas electrénicas y el uso de claves oficiales para
las transacciones canalizadas a traves del sistema nacional de pagos
tendran igual validez y se les reconoceran los efectos juridicos que las

firmas olégrafas.
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Art. 107.- Responsabilidad. Los participantes del sistema nacional de
pagos deberdn mantener debidamente archivados todos los
documentos de soporte y seran responsables administrativa, civil y
penalmente por las solicitudes realizadas con base en informacion

imprecisa, incompleta o falsa.

Art. 108.- Compensacion y Liquidacion. El Banco Central del
Ecuador es el compensador y liquidador de recursos en el sistema
central de pagos y liquidador de recursos en los sistemas auxiliares de
pagos. Estos sistemas auxiliares, asi como las entidades del sistema
financiero nacional, remitiran con la periodicidad y en la forma que
determine el Banco Central del Ecuador el detalle y los resultados de
los procesos de compensacion a ser liquidados. Las deficiencias en las
camaras de compensacion y liquidacion del sistema central de pagos
de las entidades que aportan al Fondo de Liquidez del sistema

financiero nacional seran cubiertas con los recursos de dicho fondo.

Art. 109.- Supervision de los sistemas auxiliares de pagos. El
Banco Central del Ecuador efectuara la vigilancia y supervision de los
sistemas auxiliares de pagos y de sus entidades administradoras asi
como de cualquier infraestructura de pagos o de transferencias de
recursos monetarios que actien en el mercado, debidamente
autorizados por autoridad competente, para asegurar el correcto
funcionamiento de los canales, instrumentos y medios de pago que se
procesen por su intermedio. Los administradores de los sistemas
auxiliares de pagos incluyendo cualquier infraestructura de pagos o de
transferencias de recursos monetarios, estaran obligados a remitir al
Banco Central del Ecuador la informacion que este requiera y en los

plazos que determine.

Art. 116.- Deposito Centralizado de Valores. El Banco Central del
Ecuador efectuara la funcion de Deposito Centralizado de

Compensacion y Liquidacion de Valores, con valores e intermediarios
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inscritos en el Registro del Mercado de Valores. También efectuara la
funcidn de unico Depdésito Centralizado de Compensacion y Liquidacion
de Valores para los titulos que hayan sido emitidos por el Banco Central
del Ecuador, el ente rector de las finanzas publicas y las demas

entidades del sector publico.

Art. 117.- Sistemas de compensacion y liquidacién de
obligaciones comerciales. La Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera definira las politicas y normativa que regira el
funcionamiento de los instrumentos que permitan a los sectores no
financieros de la economia del pais acceder a mecanismos de liquidez
inmediata, a través de la compensacion y liquidacibn de las
obligaciones comerciales generadas en las actividades propias del giro
del negocio, por medio de la transferencia y/o extinciébn de una
obligacién comercial entre los integrantes del sistema. La Junta podra
considerar la constitucion de un fondo, con cargo al presupuesto del
Banco Central del Ecuador, para cubrir los descalces que surjan en la
operatividad del sistema. El fondo podra conformarse con recursos de
orden publico (Cédigo Organico Monetario y Financiero, 2014, p. 47 —
51).
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Capitulo 3. Metodologia de la Investigacion

El presente capitulo del estudio, detalla el disefio metodolégico aplicado
para el andlisis de las variables, en donde se establece de qué manera se
obtendra la informacion necesaria para realizar la correlacion entre los medios

de pago electronicos y la oferta monetaria con demanda monetaria.

Cabe resaltar que, en el Ecuador, los reportes econémicos son publicados
por el Banco Central del Ecuador, de manera mensual y anual, sitio que es de
mucho interés para el desarrollo del presente trabajo de investigacion. Segun
lo explicado por las teorias base y el tratamiento tedrico de las variables
dependientes, el resultado que se obtiene de cada afio, hace referencia a
factores externos a nivel macro, que en su mayoria no estan controlados por
la autoridad central, esto por la naturaleza de la dolarizacién de la economia

ecuatoriana.

Por ello, para analizar el enfoque que tomard el tratamiento de la
informacion recolectada, se presenta a continuacion el desarrollo de los

siguientes puntos:

e Disefio de la investigacion, que detalla el motivo de tratamiento de datos
en funcién a las metas u objetivos que tiene el documento, es decir si existe
por parte del autor algun tipo de intervencion o a su vez solo actia como
observador de los datos.

e En cuanto al enfoque de la investigacion, muestra la naturaleza de los
datos tratados, para este caso la argumentacion del andlisis se basa en
datos numéricos, siendo la parte literal la interpretacion de los mismo en
funcion al comportamiento que presenta en los datos durante el tiempo de
analisis.

¢ Meétodos de investigacion, son aquellos procesos que se han utilizado para
conocer el andlisis de resultados, este tratamiento se da en funcion a as
necesidades de los objetivos y los requerimientos de las conclusiones.

e Las técnicas de investigacion, describe como transformar los datos en
informes relevantes, esto permite que posteriormente a la presentacion y
exposicidon del comportamiento de las variables, se argumente con bases

fidedignas el origen de los datos.
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A continuacion, se presenta el desarrollo:

3.1 Disefio Metodoldgico

Son una serie de estrategias por medio de las cuales es posible recolectar
la informacién necesaria para analizar el fendbmeno en estudio (Hernandez et
al., 2014). En este caso, se busca establecer la incidencia de los medios de
pago electrénicos en la oferta monetaria del Ecuador durante el periodo 2000
— 2019. Se ha seleccionado un disefio no exploratorio, puesto que no se
manipularan las variables de investigacion; Unicamente, se procedera a

relacionarlas para establecer su correlacion.

De acuerdo a lo mencionado se puede establecer el siguiente disefio de la

investigacion para el desarrollo del analisis:

Cualitativo
Enfoque Mixto —
Cuantitativo

'Bibliografica documental

Tipo de | Correlacional
investigacion >
X Descriptiva
Disefio no Explicativa
experimental )

) Métodos de
investigacién

'Estadisticos matematicos

— Observacion
Técnicas de : o

investigacion

Fichaje documental

Fuentes secundarias
' (Informes econdémicos
del Banco Central)

Fuentes de
informacion

Figura 17. Disefio de la investigacion
Tomado de: Metodologia de investigacion, Hernandez, 2014

De acuerdo a la figura, se muestra, en resumen, los tratamientos obtenidos

y compatibles con los datos presentados, esta informacion es valida en
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funcién a los objetivos y permiten la elaboracion de la discusion de los

resultados.
3.1.1 Enfoque de la Investigacion

Como se menciond en el punto anterior, el enfoque de la investigacion
seleccionado es el mixto (combinacién de cualitativo y cuantitativo). Esto se
debe a que el enfoque cuantitativo se orienta al tratamiento de informacion
que puede ser medida con la aplicacion de métodos estadisticos; en este
caso, la informacién obtenida es proporcionada por el Banco Central en

relacion a los medios de pago y la oferta monetaria.

Mientras que el enfoque cualitativo se da por la investigacion bibliografica
que debe realizarse a través de fuentes secundarias para establecer una
perspectiva en relacion al tema en estudio, criterio expuesto en las bases

tedricas mostradas en el presente trabajo de investigacion (Mufioz, 2016).
3.1.2 Tipo de Investigacion

La investigacion a desarrollar es pura, ya que se estudia el problema para
obtener mayores conocimientos al respecto (Baena, 2014). Sin embargo, la
parte aplicada se dara al momento de evaluar la correlacion de las variables

con la finalidad de hacer estimaciones sobre su impacto.

Se puede decir que los tipos, corresponden a las formas que tiene el
investigador de analizar la informacion recopilada de la problematica en
estudio (Lerma, 2016). En el caso particular del andlisis de los medios de pago
electronicos y la oferta monetaria, serd de tipo bibliografico, correlacional,

descriptivo y explicativo.

Investigacion Bibliografica documental. “Es la busqueda de una
respuesta especifica a partir de la indagaciéon en documentos, esto es, todo
aquello donde ha dejado huella el hombre” (Baena, 2014, p. 12). Se refiere a
la revision de fuentes secundarias como libros, articulos cientificos, videos,

estadisticas, webs, etc.

Investigacion Correlacional. Es una investigacion asociada a la

investigacion no experimental que mide la relaciébn estadistica entre las

65



variables, sin que se incluyan variables externas que permitan llegar a

conclusiones relevantes (Lerma, 2016).

Investigacion Descriptiva. Se refiere a la observacion y descripcion del
comportamiento de un sujeto sin que se influya sobre él de ninguna manera
(Baena, 2014).

Investigacion Explicativa. Es el estudio que explora la relacion causal, no

solo describiendo el problema; sino, encontrando sus causas (Baena, 2014).
3.1.3 Métodos de investigacion

Debido a que las variables de investigacion son de tipo cuantitativo, pues
se expresan en numeros, se aplicara la Estadistica Descriptiva. Esta
estadistica suele utilizarse para resumir informacién sobre una muestra, en
donde los datos son organizados para ser introducirlos a programas de
computo; dichos datos finalmente son presentados como tablas o graficos
(Cruz et al., 2014).

La estadistica descriptiva puede ser categorizada segun el nimero de
variables (a) variada; (b) bivariada; (c) multivariada (Cruz, Olivares, &
Gonzalez, 2014). En cuanto al analisis y comprobacién de las hipétesis, se

plantea los siguientes métodos de analisis.

3.1.3.1 Coeficiente de correlacién de Pearson

El coeficiente de correlacion de Pearson, mide el grado de relacién entre
dos variables en funcién a un comportamiento lineal, esto genera que se
pueda interpretar un comportamiento similar de los resultados expuestos en
un lapso de tiempo seleccionado previamente en los limites del trabajo de

investigacion.

Los resultados que arroja la formula de este método estadistico
comprenden valores entre — 1 a +1, siendo su interpretacién negativa, en
donde las variables en andlisis tienen comportamientos diferentes, es decir,
mientras un componente aumenta el otro disminuye, en cuanto al resultado

positivo del indicador, las dos variables tienden a aumentar al mismo tiempo.
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La formula que se emplea para obtener el coeficiente de correlacion de

Pearson se la describe a continuacion:

XL X=X -Y)
B (n — 1)5,S,

Ddnde el significado de cada componente es el siguiente:

= media de la muestra para la primera variable.

X
S,.= desviacion estandar para la primera variable
Y = media de la muestra para la segunda variable

Sy: desviacion estandar para la segunda variable

N = nUdmero de observaciones

3.1.3.2 Estadistico de prueba

La referencia de un estadistico de prueba, consiste en un procedimiento en
el cual, se calcula el comportamiento de una variable aleatoria para comprobar
una hipétesis previamente planteada, cuyo resultado espera que el argumento
planteado sea el correcto, de manera que se pueda asegurar que los

acontecimientos analizados suceden en el momento.

Los estadisticos de prueba utilizados en el presente documento de

investigacion son los siguientes:
Estadistico F

El valor F o estadistico, determina el grado de significancia de un modelo
previamente calculado, permitiendo comprobar la aceptacion o rechazo de la
hipotesis nula, en caso que obtener una probabilidad baja en los instrumentos
asociados, es mas fuerte la evidencia de rechazo de la hipétesis nula.

Para determinar la decision de rechazo de la hipé6tesis nula, se debe
calcular el valor F del modelo y compararlo con su critico de las tablas de

distribucion F, siendo su interpretacion la siguiente:
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e Si la probabilidad F <= a: el modelo expuesto es estadisticamente
significativo, es decir que hay una asociacion entre los argumentos de
comportamiento de las variables.

e Si la probabilidad F > a: la asociacion del modelo no es significativa, es
decir, que el analisis entre las variables no muestra comparativo alguno y

es necesario que el modelo se pueda ajustar nuevamente.

En cuanto a la exposicién de la hipétesis nula, su argumentacion siempre
se basa a la inexistencia de una asociacion entre las variables expuestas; para
la comparacion de la probabilidad F el valor de o es el error que se asignha

como limites de significancia al modelo, que puede ser del 5%.
Estadistico Durbin - Watson

A través del estadistico Durbin — Watson muestra o comprueba la presencia
de la auto-correlacion en los errores de las observaciones adyacentes,
generando que se puedan realizar errores significativos o no dentro de los
modelos de prondstico previamente ejecutados. Un ejemplo de ello es el error
gue se calcula sobre la diferencia entre el valor proyectado y el valor real, si
ambas muestran un valor inferior, se puede interpretar la seguridad que el

modelo se repite en el tiempo.

Para determinar el estadistico de Durbin — Watson, es importante
establecer previamente los limites inferior y superior de las tablas de
distribucién, en cuanto a su estadistico éste se calcula a través de la siguiente

formula;

_ (et —et— 1)2
B et?

Dw

Donde:

e Dw = estadistico Durbin - Watson

e et =cada uno de los residuos o diferencias entre el valor pronosticado y el
dato real de la variable dependiente.

e et— 1= cada uno de los residuos o diferencias entre el valor pronosticado

y el dato real de la variable dependiente del periodo anterior.
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El rechazo o aceptacion de la hipotesis nula, se basa en el siguiente

argumento:

Si Dw > Du, no existe correlacion; si Dw < DL, existe una correlacion
positiva entre las variables, pero si Dw se encuentra entre los limites

establecidos, la prueba no es concluyente.
3.1.4 Técnicas de Investigacion

Las técnicas son las herramientas que se apoyan en instrumentos con la
finalidad de recolectar la informacibn mas relevante dentro de una
investigacion o andlisis del problema (Baena, 2014). Entre las técnicas mas
utilizadas se encuentran: (a) la observacion; (b) la encuesta; (c) la entrevista;

(d) la ficha bibliografica documental.

Para el presente estudio se utilizaran la observacién y el fichaje

documental.

La Observacion. Se utiliza con la finalidad de observar un fenémeno para
registrar informacion que sirva para su analisis posterior; el investigador se
apoya en ella para conseguir la mayor cantidad de datos. Se pueden sefnalar

dos tipos de Observacion: (a) la no cientifica y (b) la cientifica (Lerma, 2016).

Su diferencia radica en la intencionalidad de cada una, pues se puede
observar con intencién o sin preparacion previa. Se puede decir también, que
se realiza de manera indirecta cuando se conoce del fenomeno por medio de
la observacion de estudios previos, con la revision de libros, revistas,

informes, entre otros.

Dentro de los recursos auxiliares en los que se apoya esta técnica se
encuentran las fichas documentales. A continuacion, la figura detalla los pasos
que debe seguir el investigador para ejecutar un proceso de observacion

cientifica:
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— Determinar el objeto

— Definir los objetivos

Z

PASOS DE LA OBSERVACION
I

— Establecer el registro de datos

— Observar el objeto

— Registrar los datos

— Analizar e interpretar

- Elaborar conclusiones

— Elaborar el informe de observacion

Figura 18. Pasos de la Observacion

El Fichaje Documental. Es una técnica de apoyo, utilizada en la
investigacion cientifica; que consiste en el registro de la informacion obtenida,

las que contendran los datos para su evaluaciéon (Baena, 2014).
3.2 Fuentes de Investigacion

Se conoce como fuentes de investigacion a todos aquellos elementos que
pueden proporcionar informacion en relacién a la ocurrencia de un fenémeno
o problematica. Dependiendo del tipo de datos proporcionados se pueden
dividir en fuentes primarias, secundarias y terciarias (Arias, 2012). Este
estudio considerara a las fuentes secundarias como el origen de los datos que

Se procesaran.
3.2.1 Fuentes Secundarias

Las fuentes secundarias o documentales son aquellas que proporcionan
informacion de trabajos previamente elaborados por terceros para identificar
los datos que se requieren en relacion a las variables en estudio (Arias, 2012).
Como se sefalé con anterioridad, esta investigacion analiza los medios de
pago electronicos y su incidencia en la oferta monetaria del Ecuador durante

el periodo de dolarizacion; por lo tanto, las fuentes a utilizar seran las oficiales
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proporcionadas por el Banco Central del Ecuador en sus informes econémicos

anuales.
3.3 Referencias metodoldgicas del modelo

Con relacion al modelo de conformacion de las variables dependientes e
independientes, se toma como referencia estudios previos, que tomaron como
base, la interaccion entre el comportamiento de los medios de pago
electrénicos con la oferta y demanda monetaria, los cuales se muestran a
continuacion:

Tabla 2.
Referencias bibliograficas de modelos econométricos

Variables Referencias
Dependientes Independientes bibliograficas
Oferta e Reservas monetarias | (Diz, 1997)
internacionales
e Crédito Neto con el
Banco Central del
Ecuador
e Préstamos externos
Activos netos no
clasificados
Pagos de alto valor (Figueroa, 2016)
Pagos de bajo valor
Ingreso
Tasa de interés

monetaria

Demanda

monetaria

Al tratar de relacionar los modelos a la economia ecuatoriana, finalmente

se tomaron los siguientes criterios.
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Tabla 3.

Referencias bibliograficas de modelos econométricos aplicados

Variables Referencias
Dependientes Independientes bibliograficas
Oferta e Sistemas de pagos | (Ortegay Ciceri, 2014)

interbancarios (nimero
de operaciones)

e Sistemas de cobros | Ecuador, 2011)
interbancarios (namero
de operaciones)

e Sistemas de pagos en
linea (numero de
operaciones)

e Sistemas de pagos
interbancarios (en
millones de dolares)

e Sistemas de cobros
interbancarios (en
millones de dolares)

e Sistemas de pagos en
linea (en millones de
dolares)

Demanda e Sistemas de pagos | (Ortegay Ciceri, 2014)
interbancarios (numero
de operaciones)

e Sistemas de cobros | Ecuador, 2011)
interbancarios (numero
de operaciones)

e Sistemas de pagos en
linea (nimero de
operaciones)

e Sistemas de pagos
interbancarios (en
millones de dolares)

e Sistemas de cobros
interbancarios (en
millones de dolares)

e Sistemas de pagos en
linea (en millones de
dolares)

monetaria (Banco Central del

monetaria (Banco Central del

3.4 Resultados obtenidos

En base a los resultados obtenidos del Informe del Banco Central del
Ecuador sobre el detalle del comportamiento de la oferta y demanda de base
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monetaria, conjuntamente con sus variables que posiblemente inciden en su

resultado, se tiene a continuacion los siguientes comportamientos:
3.4.1 Comportamientos variables dependientes.

Dentro del tratamiento de la hipoétesis, la presencia de dos variables
independientes, genera que se planteen dos modelos matematicos, para
definir el grado de aportacion entre las variables independientes, esto ayuda
a conocer si es posible pronosticar un comportamiento positivo 0 negativo

tanto de la demanda como oferta monetaria.

En economias donde la presencia de moneda propia es parte del concepto
de transacciones, el comportamiento de estas variables se ajusta a una
politica, que se dicta conforme se presentan factores externos que afectan el
comercio en la nacién; es asi que un déficit en el presupuesto o contraccion
del consumo por retencion en el ahorro de dinero o fuga de capitales, puede
cubrirse con un rescate financiero de emision de moneda, de manera que este
puede ingresar como crédito y seguir financiando operaciones, sin embargo,
en el Ecuador, la dependencia de una divisa extranjera, lo hace susceptible a
factores totalmente externos, que no son controlados por una politica sino que
deben tomarse decisiones que ayuden a promover otros sectores y asi un

resultado netamente positivo a futuro en la economia.

El comportamiento que ha tenido la oferta como demanda monetaria ha

sido el siguiente:
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Figura 19. Comportamiento de la oferta en base monetaria expresada en
millones de dodlares entre los afios 2010 a mayo 2020.

Tomado de: Informacion estadistica mensual econdmica, Banco Central del
Ecuador (2020).

De acuerdo a lo observado en la figura, se muestra que la oferta en base
monetaria en millones de délares del Ecuador, ha ido creciendo, esto quiere
decir que, en funcion a la presencia del délar, los sectores econémicos han
ido alimentando esta tendencia, donde, la ausencia de politicas monetarias,
ha incentivado que la propia economia se desarrolle, con una mayor

competitividad y mejores oportunidades de emprendimiento.

En detalle se observa que la curva ascendente muestra picos altos y bajos
dentro de los periodos, lo que genera o argumenta que, en ciertos afos, la
economia no ha mostrado el mismo comportamiento de crecimiento, pero que
quizas estos deslices o bajas en la aportacion de dinero, no influyen de

manera considerable en la tendencia promedio.

Este comportamiento aporta con la necesidad de obtener variables
independientes que demuestren el mismo crecimiento, con la finalidad que
exista una completa correlacion, ademas de establecer a simple vista una
posible eliminacion de indicadores de la variable independiente que tenga un

comportamiento distinto o difiera del concepto final del modelo econométrico.
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Demanda monetaria en millones de ddlares

20.000
18.000
16.000
14.000
12.000
10.000

8.000

6.000 Demanda monetaria en
millones de dodlares
4.000

Millones de ddlares

2.000

enero-10
octubre-10
julio-11
abril-12
enero-13
julio-14
abril-15
enero-16
octubre-16
julio-17
abril-18
enero-19
octubre-19

octubre-13

Meses

Figura 20. Comportamiento de la demanda en base monetaria expresada en
millones de dolares entre los afios 2010 a mayo 2020.

Tomado de: Informacion estadistica mensual econdmica, Banco Central del
Ecuador (2020).

La demanda también referida como el uso de la moneda, al igual que la
oferta, ha tenido un comportamiento de crecimiento, por lo tanto, se
comprueba que ambas variables son reciprocas y que es imposible que los
cambios en unas variables independientes generen comportamientos
opuestos. En base a la teoria econdmica de Diz (1997), indica que esta
variable actia en funcion de la disponibilidad de las monedas y billetes en
circulacién asi como las reservas que mantienen bancos privados como el
Gobierno Nacional, por ende, entre mayor es el trabajo de los sectores
representados por la oferta monetaria, el uso que la poblacién le da a este

recurso es mayor, por ello su tendencia positiva.

Es importante resaltar que posiblemente esto ha mantenido estabilidad en
precios, un escenario imposible con la presencia del Sucre moneda nacional
del Ecuador; generando que las politicas monetarias descritas en la época,
no estuvieron a favor de la competitividad, tampoco de promover los sectores,

sino de cubrir déficit presupuestario estatales, lo que a futuro significo la
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pérdida de confianza de la moneda y con ello la crisis econdmica a finales de
los afios 90; esto comprueba una vez mas que la regulacion de los mercados,
no debe estar enmarcada a la implementacion de leyes que impongan
tributos, sino de facilitar el libre mercado, siendo su resultado, una estabilidad

en precios y mayores oportunidades de empleo para todos los habitantes en
el Ecuador.

3.4.2 Comportamientos variables independientes.

Los medios de pagos electronicos para esta investigacion, se dividen en

indicadores facilitados por el Banco Central del Ecuador

Sistema de cobros interbancarios en millones de délares
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Figura 21. Comportamiento de los sistemas de cobro interbancarios
expresada en millones de délares entre los afios 2010 a mayo 2020.
Tomado de: Informacion estadistica mensual econdémica, Banco Central del
Ecuador (2020).

En referencia al comportamiento de los cobros interbancarios en montos,
se observa que su tendencia se ha mantenido en crecimiento, pero con menor
pronunciamiento que la oferta y demanda de base monetaria; esto se debe a
que la naturaleza de la variable es una herramienta de uso no tan
caracteristico, principalmente porque dichos valores en su mayoria no son
usados por todos los consumidores, donde hasta el afio 2013, no era a

menudo empleado este esquema como cobro directo de facturas fijas.
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Figura 22. Comportamiento de los sistemas de pagos interbancarios
expresada en millones de ddlares entre los afios 2010 a mayo 2020.

Tomado de: Informacién estadistica mensual econdmica, Banco Central del
Ecuador (2020).

Para el comportamiento de los sistemas de pago interbancarios, se muestra
una tendencia parecia a la oferta y demanda, porque las naturalezas de los
datos obedecen a la ejecucidén de transacciones netamente ligadas por la
actividad econdmica, sin embargo, los picos mostrados entre fluctuaciones
mensuales, genera que la estacionalidad entre datos influya en la correlacién

0 a su vez discrepen un posible modelo de relacion con las variables
dependientes.

Por ahora el comportamiento de este indicador de la variable independiente
es el mas ajustado al comportamiento de las variables dependientes y que
posiblemente expliquen mejor los resultados a futuro, ya que se evidencia que
Su uso en cuanto al tratamiento de los datos de la economia, desde el afio

2010, ha interactuado con todos los habitantes del Ecuador.
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Figura 23. Comportamiento de los sistemas de pagos en linea expresada en
millones de dolares entre los afios 2010 a mayo 2020.

Tomado de: Informacién estadistica mensual econdmica, Banco Central del
Ecuador (2020).

Para el comportamiento de los sistemas de pagos en linea, expresada en
millones de ddlares, se tiene que la tendencia se mantiene en crecimiento,
donde los picos de datos son mas evidentes, aunque no tiene el mismo
pronunciamiento de la oferta y demanda, esto se infiere a que, el uso en el
momento de la transferencia en linea de los valores se sujetan
especificamente con los respaldo que se encuentran en el Banco Central del
Ecuador y que al momento de realizar cada transaccion primero la institucién

financiera tenga que estar al dia en cualquier obligacién con esta entidad.

El uso de esta herramienta, ha permitido que, independientemente de la
cuenta que mantenga un usuario, el mismo puede transaccionar con
empresas u otras personas a pesar gque mantengan la cuenta en otra

institucion financiera o bancaria.
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Figura 24. Comportamiento de los sistemas de cobro interbancarios
expresada en numero de operaciones entre los afios 2010 a mayo 2020.
Tomado de: Informacion estadistica mensual econdmica, Banco Central del
Ecuador (2020).

En referencia al sistema de cobros interbancarios en numero de
operaciones, se tiene que, la tendencia es ascendente, con una clara
diferencia hasta el afio 2011, se infiere a que los sistemas de cobros, son una
tendencia que ha sido empleada con poco tiempo, la mayoria de usuarios tal
vez no autorizaron los cobros directos o desconfiaban del sistema financiero

a nivel general.

Para el aflo 2017, esta variable se ha estabilizado, es decir no ha mostrado
un crecimiento, a futuro esta tendencia genera una baja en el uso,
argumentando que la variable es sensible cuando los factores externos, como
falta de oportunidades de generar ingresos, como la estabilidad financiera de
las familias, puede evitar generar pagos fijos para un servicio en particular,
principalmente si los valores en las transacciones, son directamente afectados

al presupuesto familiar o canasta basica.
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Figura 25. Comportamiento de los sistemas de pagos interbancarios
expresada en numero de operaciones entre los afios 2010 a mayo 2020.

Tomado de: Informacién estadistica mensual econdmica, Banco Central del
Ecuador (2020).

Para el comportamiento de los sistemas de pagos interbancarios
expresados en numero de operaciones, se tiene el comportamiento de datos
en forma ascendente, aunque los picos entre variacion de afios, también
influyen de manera considerada, es decir, ha mostrado mayores usos de esta
herramienta entre meses, generando una estacionalidad entre los datos, por
ello es necesario emplear una metodologia para modelar los datos ajustando
a la media, con la capacidad que los datos aporten una constante que no

requiera errores estadisticos en el prondstico de la oferta o demanda sobre la
base monetaria.

En referentes tedricos, los pagos interbancarios corresponden al uso para
el pago de transacciones comunes, por ello, esta variable representa la
influencia o el alcance de la tecnologia como complemento para consolidar un
segmento o sector econdOmico, criterio que se tomara en cuenta en la

presentacion del modelo estadistico.
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Figura 26. Comportamiento de los sistemas de pagos en linea expresada en
namero de operaciones entre los afios 2010 a mayo 2020.

Tomado de: Informacién estadistica mensual econdmica, Banco Central del
Ecuador (2020).

Para el caso del comportamiento del sistema de pago en linea, se tiene que
los datos tienen tendencia fija, esto debido a la presencia de usos que no son
tan frecuentes, quizas porque las entidades financieras al momento de ofertas
pagos entre bancos, usan poco las reservas que mantienen en el Banco

Central del Ecuador, reduciendo con ello el nimero de transacciones
ejecutadas.
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Capitulo 4

Discusion de resultados

Es importante resaltar que la presencia de las organizaciones financieras,
han aportado con facilitar las transacciones de los usuarios, cuando los
mismos tratan de adquirir bienes y servicios 0 a su vez canalizar los recursos
como inversion hacia la produccion en ciertos sectores de la economia; de
acuerdo a Flores (2016) indica que el acceso a mercados financieros, permite
la creacion de nuevos capitales que le signifiquen a la economia creacion de
plazas de trabajo, competitividad y mejoramiento de la calidad de vida de los

habitantes.

La presencia de canales de pago, nace desde la época del trueque, donde
las familias que se dedicaban a la fabricacion de ciertos productos, trataban
de cubrir sus necesidades ya sea con el intercambio de bienes y servicios o
con el respaldo de un recurso de alto valor independientemente si las mismas
son para uso del usuario o como parte de pago para otros productos, con la
llegada del dinero, la representatividad del valor, costo beneficio o esfuerzo,
fue ratificado y con ello el crecimiento del comercio (Andorsilla, 2014).

Sin embargo, la globalizacién donde se eliminan totalmente las fronteras
politicas de una nacién, demando que las grandes compaiiias, busquen
formas de transaccionar de manera segura, con total rapidez y que ademas
les garanticen la disponibilidad de inmediato. Con la presencia de un sistema
financiero, el trabajo de los bancos, es administrar y crear medios de pagos

electrénicos que ayuden a facilitar las transacciones.

De acuerdo a Rios (2014), resalta la presencia del comercio electronico
como la puerta de entrada para comercializar de manera Optima, porque evita
que las empresas o cualquier usuario, tenga un representante en el local del
proveedor, mas aun si hay kilbmetros de distancia, significando ello costos de
manejo logistico y contratacién de seguridad previa, ademas del retraso que
presenta llevar el dinero en grandes cantidades para obtener el bien o servicio

deseado.
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4.1 Actores del manejo del efectivo en una economia

De acuerdo al Codigo Organico Monetario y Financiero (2018) en el
Ecuador, la presencia del Banco Central, se tiene como una entidad que salda
e indemniza, el valor representativo que en una transaccion tienen los bienes
y servicios, cuyos montos provienen del sistema central de pagos,
ajustandose estos valores a su vez al sistema auxiliar de pago, los mismos
que realizan todo el trabajo de compensar y liquidar las transacciones que se

ordenen a las entidades financieras que tienen estos valores.

En cuanto a la presencia de un sistema financiero, su participacion dentro
de la economia ecuatoriana radica como un orientador, que se encarga de
regular la presencia de ingresos, los cuales deben superar los gastos, sean
estos por medio de prestatarios o de saldos de déficit, con la finalidad de
garantizar la seguridad y confianza del movimiento del dinero, que parte de
unas manos a otras en las transacciones, que son detallados en las

operaciones que utilizan los medios de pago (Calvo et al., 2014).

En el Ecuador, el nimero de entidades que estan debidamente reguladas,
comprenden la conformacion de un sistema financiero o bancario, los cuales
tiene el objetivo de proveer y manejar los recursos liquidos de cada usuario,
de manera transparente, organizada y del cual se obtienen beneficios, a favor
de los mismos usuarios y de sus administradores. Segun Hernandez et al.
(2016), el concepto de ahorro que manejan unos usuarios, representa el
estancamiento del dinero, que es negativo para la economia, porque no
genera ni actia como medio para generar trabajo o rotacion del efectivo, por
lo tanto, estas entidades actian como medios para dinamizar la economia

total y permitir el desarrollo, colocando capitales en forma de crédito.

Entre los beneficios que los bancos ofrecen a los usuarios a cambio de
administrar los recursos son:
e Giros bancarios.
e Depositos.
e Transacciones entre usuarios.

e Productos financieros.
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e Créditos con respaldo de documentos.

e Sobregiros.

Sin embargo, no todos los usuarios pueden acceder a estos medios, debido
al poco o nulo uso del sistema financiero, evitando con ello llevar un registro
de transacciones, siendo el Unico medio para concretar las transacciones el
manejo del dinero en efectivo. En este concepto se habla mucho del efecto de
la inclusion y la exclusion financiera, de acuerdo a Moncayo y Reis (2016) la
inclusién financiera se refiere al acceso y medios que tienen las personas para
acceder a servicios financieros como lo son seguros, pagos, ahorros y
transferencias, para el tema de la exclusion financiera, es la incapacidad o

invalidez del usuario a utilizar el sistema financiero.

Cabe resaltar que una poblacién que en su totalidad tiene exclusiéon
financiera, evita o restringe temas de comercio, porque limita sus
transacciones a temas de efectivo, siendo ello la imposibilidad de hacer
negocios por distancia y generar competitividad, ain mas si el ahorro resalta
en los consumidores, porque formaran una tendencia a mantener los precios
bajos, significando una reduccion del costo beneficio para todo negocio que

se desarrolle en ese territorio.

4.2 Tratamientos de las variables dependientes

Tal como se estipulo en la década de los afios noventa, el Ecuador en su
tiempo de republica, present6 las peores crisis econdmicas en su historia,
donde la confianza en la moneda se redujo y con ello la presencia de altos
nivel de inflacion, es decir que el papel moneda como tal perdia cada vez
poder de transaccion, generando con ello que el costo beneficio de
comercializar, producir y prestar bienes y servicios se estanque, no habia
garantia que el dia de mafana la utilidad obtenida en el comercio se mantenga

estable o sea absorbida con los efectos inflacionarios.

Los efectos en el Ecuador de los latos niveles de inflacién, fue la reduccion
de la actividad comercial, cierre de empresas privadas y la insostenibilidad de

los bancos porque estos no contaban con el respaldo de contener fondos que
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dia a dia perdian su valor, principalmente si algunos productos financieros los

mantenian en obligaciones de ddlares.

Através de la Ley para la Transformacion Econdémica del Ecuador, descrita
en el registro oficial No 33, Ley 2000 — 4 indicé lo siguiente:

El régimen monetario sera bajo el principio de plena circulacion de
las divisas internacionales en el pais y su libre transferibilidad al
exterior, el Banco Central del Ecuador tiene la tarea de canjear los
dolares que sean necesarios a la relacion de cambio establecida,
retirando con ello los sucres de circulacién una vez que sean recibidos,
perdiendo con ello la facultad de emitir la moneda, generado que el
dolar estadounidense sea la moneda oficial para generar

transacciones.

Con la presencia de délares en el Ecuador, que no son de emisioén propia
del Banco Central, es dificil cuantificar el dinero circulante en la economia, sin
embargo, existen metodologias para determinarlo de forma aproximada,
segun Vera (2007) existen dos formas de cuantificar el circulante, por el
método multiplicador monetario y el método directo para calcular la variacion

mensual del circulante durante la dolarizacion.

Entre las respuestas al tratamiento de dblares en la economia, se concluye
que la interaccion entre el sistema bancario y el sector privado, generan un
equilibrio de liquidez en la economia, porque a través de las transacciones del
comercio exterior, compra y venta de productos y servicios, se adicionan mas
circulante al territorio, efecto contrario ocurren en el tema de la importacion,
donde el dinero sale del pais y regresa en forma de bienes que no se elaboran
en el Ecuador, pero generan un aumento de la calidad de vida de los

habitantes.

Se puede aseverar con esto que, la base monetaria de la economia es el
pasivo de los bancos centrales, la misma que se componen de billetes y
monedas fisicas, los cuales son emitidas por una autoridad, para el caso del

Ecuador la autoridad que se encargaria de la emisién oficial es la Reserva
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Federal directamente ligada a la politica monetaria de Estados Unidos,

difiriendo un poco de la teoria tradicional, la cual se explica a continuacion:

En referencia a Diz (1997), argumenta que un balance de liquidez del
Banco Central, se la compone de la cantidad de reservas internacionales de
un pais, adicionando los préstamos que realice el Gobierno Nacional y
Préstamos a los Bancos, siendo el otro lado la compatibilidad de la emision
de billetes y monedas que se distribuyen entre el publico, bancos comerciales,

depdsitos y obligaciones en el exterior.

Reservas
internacionales

Préstamos de

Activos Gobierno

Préstamos de
Bancos

Base monetaria

Emision de
billetes y
monedas

Depdsitos de

Pasivos .
Gobierno

Obligaciones del
exterior

Figura 27. Componentes de la base monetaria en una economia.
Tomado de: Oferta monetaria y sus instrumentos, Diz (1997)
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Para el caso del Ecuador la presencia del dolar, como medio de circulacion
es totalmente irreal, por lo tanto, la teoria sobre la emisién de billetes y
monedas es imposible de aplicar, manifestando que el dolar no sea
considerado como un pasivo para el Banco Central del Ecuador, a pesar que
la misma entidad emite moneda fraccionara, con el criterio que se respalda la
moneda fraccionada a cambio del recibimiento de ddlares. A continuacion, se
realiza una explicacion tanto de la demanda como de la oferta monetaria en

el Ecuador.

4.2.1 Demanda de la base monetaria en el Ecuador.

La demanda monetaria se refiere a los usos que el dinero tiene en la
poblacidn, la cual se compone de los billetes y monedas distribuidas entre
ellos, bancos comerciales y depdsitos de los bancos en el Banco Central del

Ecuador, es decir, se la puede expresar de la siguiente manera:

Demanda monetaria = billetes y monedas del publico + dinero en bancos

comerciales + depdsitos bancos comerciales en el Banco Central.

Frente a esta ecuacion se interpreta que la demanda monetaria se
encuentra seriamente afectada por sectores financieros por los bancos y el
uso que se demanda a través de temas privados como son las empresas y

hogares.

Segun referencia del Banco Central del Ecuador, en el esquema de la
dolarizacién estad compuesta por especies monetarias en circulacion, reservas
bancarias como sociedades de dep0dsito y financiera ademas de las cajas del
sistema bancario. De acuerdo a la metodologia de la Informacion Estadistica
Mensual, el Banco Central del Ecuador, la demanda de la base monetaria se

describe de la siguiente manera:
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Figura 28. Componentes de la demanda de base monetaria en una economia.
Tomado de: Oferta monetaria y sus instrumentos, Diz (1997)

Cada uno de estos componentes descritos en la figura sobre la demanda

de base monetaria se los describe a continuacion:

Especies monetarias en circulacion, hace referencia a la presencia de
billetes y monedas que se encuentran en manos de los consumidores y
empresas, las cuales les permiten transaccionar intercambiando bienes y
servicios de su preferencia, sin embargo, no se incluye el poder de las
monedas emitidas por el Banco Central del Ecuador. Segun el esquema de
dolarizacion del Banco Central del Ecuador, para estimar el monto de las
monedas en circulacion, se detallan los excedentes y deficiencias de liquidez
en todos los sectores que componen la economia, asi como las remesas que
el propio Banco Central del Ecuador envia al exterior, las tenencias en efectivo
de los banco publicos y privados y aquellas que posee en liquidez el propio
BCE.
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Moneda fraccionara, se define como aquellas monedas en circulacién que
emite el Banco Central del Ecuador, a fin que se puedan incorporar a los
billetes y monedas en ddlares que estan en la economia; estas monedas son
de aceptacion en el territorio nacional, de acuerdo a la Ley Orgénica de
Régimen Monetario previa aceptacion del Congreso Nacional del Ecuador
(2006), donde la tarea del BCE es la emision uUnicamente de moneda

fraccionaria a partir de septiembre del 2000.

Reservas bancarias, son aquellos montos que las entidades o instituciones
del sistema financiero publico y privada tienen almacenadas en el Banco
Central del Ecuador, como forma de encaje y respaldo a las operaciones que
realizan como tenedores de dinero y comercializacion de productos

financieros.

Caja del Banco Central del Ecuador, son las disponibilidades de dinero en
efectivo de los billetes y monedas existentes en la caja del BE incluyendo
aquellas remesas que ingresan al pais y que se encuentran en proceso de

verificacion o transito.

Caja de las otras sociedades de deposito, comprende la disponibilidad de
monedas y billetes que se encuentran en caja de otras entidades de depdsito

gue no sea el Banco Central del Ecuador.
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Figura 29. Componentes de la demanda de base monetaria en una economia.
Tomado de: Informacion Estadistica Mensual, Banco Central del Ecuador

(2010)
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En la figura 25 se observan el comportamiento de los componentes de la
demanda de base monetaria en la economia ecuatoriana, en la cual se
argumenta que, desde el aiflo 2000 al 2010 han presentado un incremento tal
como lo resulta el crecimiento de sectores econdémicos, es decir, un mayor
namero de transacciones, elaboracion de productos y oferta de servicios,
significa un mayor uso de los billetes y monedas. Se puede resaltar que, el
mayor componente de la demanda de dinero o base monetaria lo presenta las
especies monetarias en circulacion, seguida de las reservas bancarias que se

mantienen en depositos del BCE.

En términos relativos, durante los afios 2000 al 2010, se sac6 un promedio
de la participacion de cada componente, de manera que se pueda exponer y
comprender cuales son los indicadores que podrian afectar directamente los
resultados de la demanda monetaria, principalmente por la ausencia de una
politica monetaria que actie como plan B, en caso que los indices de inflacién
aumente o0 a su vez se disminuya el uso del circulante al momento de
transaccionar dentro del territorio ecuatoriano, estos resultados se muestran

a continuacion:
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= Moneda fraccionaria
= Reservas bancarias OSF

1% Reservas bancarias OSD

= Caja del Banco Central del
Ecuadr

= Caja de las otras
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Figura 30. Porcentaje de participacion de componentes de la demanda de
base monetaria en una economia.

Tomado de: Informacién Estadistica Mensual, Banco Central del Ecuador
(2010)
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En resumen, se concluye que la demanda monetaria se afecta en funcion
al uso que le dan los sectores privados y financieros al dinero, grupos en los
gue se destacan, familias, empresas privadas, instituciones sin fines de lucro,
bancos privados, sociedades financieras privadas, cooperativas de ahorro y

crédito, mutualistas, compafias de tarjetas de crédito y bancos publicos.
4.2.2 Oferta de la base monetaria en el Ecuador.

Recapitulando la historia del Ecuador al momento de la crisis econémica y
financiera que afronto a finales de la década de los noventa, en la actualidad
el pais no dispone de una capacidad para emitir moneda propia, o que genera
un proceso tedioso determinar con exactitud la base monetaria por medio de
la oferta o fuentes que alimentan el circulante. Como el ddlar es una divisa de
amplio uso a nivel internacional, la transaccion de actividades comerciales a
nivel de comercio exterior, aportan al pais ingresos de divisas, que pasan a
formar parte de la base monetaria, porque se utilizan para adquirir bienes y

servicios.

Segun el criterio de Diz (1997) indica que para el calculo de la oferta de la
base monetaria de un pais que emite su propia moneda, esta se compone de
las reservas internacionales, mas los préstamos que genera el gobierno, mas
los préstamos que ejecuten a los bancos, menos depdsitos del gobierno y

obligaciones en el exterior.

Para el caso del Ecuador, antes del periodo de dolarizacién, la oferta
monetaria estd compuesta de las reservas monetarias internacionales, los
creditos netos que mantenia el Gobierno Nacional incurridos al Banco Central
del Ecuador, los bonos de estabilizacion monetaria, préstamos externos
contraidos en el mediano y largo periodo y otros activos netos que no estaban

clasificados, estos se los describe en la siguiente figura:
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Figura 31. Componentes de la oferta de base monetaria antes de la
dolarizacion.
Tomado de: Oferta monetaria y sus instrumentos, Diz (1997)

Con la inclusion del doélar, la presencia de los créditos facilitados por el
Banco Central ademas de los bonos de estabilizacion, no son factibles, por el
impedimento de realizar emisidn de billetes porque el dolar es una moneda
que es emitida en otra nacion, por la Reserva Federal de Estados Unidos,
siendo posible que la oferta monetaria sea explicada Unicamente por las
actividades de comercio exterior, remesas familiares, turismo, deuda externa
publica, priva entre otros componentes que alimenten los doélares en
circulacion. Es decir que el Gobierno Nacional para cubrir el déficit no podra
emitir billetes, sino exclusivamente incurrir en préstamos hacia organismos
externos y que el crecimiento econdmico del circulante, estara establecido en

funcién al desarrollo de sus actividades en temas de comercio exterior.

Segun la metodologia del Banco Central del Ecuador (2011), los factores
que influyen directamente en la oferta de base monetaria, lo detallan los

siguientes conceptos:
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Gastos del gobierno central, que representan el monto de los recursos
financieros destinados a los pagos corrientes, es decir que no son
recuperables, ademas de la inversidén que se realiza a través de las compras

publicas y programas de gobierno de turno.

Exportaciones, son aquellos montos de dinero obtenido de la entrega de
bienes petroleros y no petroleros que salen del Ecuador con destino a otros

paises, su ingreso alimenta a la economia de dolares liquidos.

Importaciones, se refiere a la entrega de dinero generado por la compra de
bienes petroleros y no petroleros que ingresan al territorio nacionales, esto
debido a la capacidad para cubrir algan tipo de necesidad o aprovechar un

nicho de mercado poco desarrollado por la industria nacional.

Remesas, son los montos ingresados al pais por parte de los emigrantes
ecuatorianos desde su residencia en el extranjero, estos obtenidos a través
de sus negocios en otros paises y llegan con la finalidad de ayudar a sus

familias o por motivo de inversion de negocios en el Ecuador.

Desembolsos de deuda externa publica, comprende la cantidad de valores
pendientes que mantiene el Gobierno Nacional justificado por préstamos

recibidos con anterioridad.

Amortizaciones e intereses de la deuda publica, comprende el pago que
realiza el Gobierno Nacional por concepto de deuda adquirida en el pasado y
gue la misma es objeto de pago de capital e intereses bajo un tiempo

estipulado.

Desembolsos de la deuda privada, representa los valores pendientes de
pago por préstamos recibidos por parte del Gobierno Nacional a través de

entidades financieras o bancos privados.

Amortizaciones e intereses de la deuda externa privada, se refiere aquellos
montos cancelados por temas de préstamos adquiridos por bancos privados
mas los intereses, suscritos por parte del Gobierno Nacional, es decir que

luego de la dolarizacion, la oferta de la base monetaria se compone de:
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Figura 32. Componentes de la oferta de base monetaria después de la
dolarizacion.

Tomado de: Metodologia de la Informacion Estadistica Mensual, Banco
Central del Ecuador (2011)

Como se observa en la figura 28, tanto el comportamiento de la oferta como
la demanda en base monetaria para el Ecuador, se debe exclusivamente a
factores externos que no son controlados por el Gobierno Nacional, es decir,
para garantizar un aumento de estas variables, es necesario tener una buena

politica externa, atractiva para la inversion, que no solo atraigan al ahorro, sino
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la colocacion de créditos que vayan de la mano con el crecimiento de los
sectores productivos que estan presenten en la economia y con ello dinamizar
el consumidor, a través de precios que contengan un costo beneficio
aceptable para la poblacion y la rentabilidad de las compafiias que participan

con bienes y servicios en el mercado.

4.3 Tratamientos de las variables independientes

Realizando una recapitulacion de la conceptualizacion de los medios de
pago electronico, se argumenta lo manifestado por Ortegay Ciceri (2014), que
lo definen como una herramienta para transferir o liquidar cualquier obligacion
0 transaccion que requiera previamente la especificacion de dos o mas
cuentas dentro de una entidad financiera, ya sea esta por la compra o venta
de bienes o servicios 0 por razones estrictamente relacionadas por el duefio

de los fondos.

Entre los indicadores que se encuentran dentro de los medios de pago

electrénico, se encuentran los siguientes:
4.3.1 Sistema de Pagos interbancarios (SPI)

De acuerdo al Banco Central del Ecuador, el sistema de pagos
interbancarios, permite efectuar el pago o abono de dinero entre cuentas de
ahorro y corriente, con usuarios que se encuentren en diferentes instituciones
financieras o bancarias, entre los conceptos mas utilizados en esta

herramienta se encuentran:

e Pagos de servicios basicos.
e Dep0sitos por remuneracion y honorarios.
e Pagos a proveedores.

e Pagos por consumo de tarjetas de crédito.

Entre los requisitos que el Banco Central del Ecuador, exige a la entidad

financiera para que use este canal, se encuentran los siguientes:

e La entidad debe ser parte operativa del sistema financiero ecuatoriano.
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e Se encuentra bajo el control de la Superintendencia de Bancos.

e Conservar una cuenta corriente en el Banco Central del Ecuador.

4.3.2 Sistemas de cobros interbancarios (SCI)

En cuanto al sistema de cobros interbancarios, el Banco Central del
Ecuador, hace referencia a la opcién de la ciudadania de realizar sus pagos
de factura mediante débitos automaticos previa autorizacion a la institucion
bancaria y financiera, esto con la finalidad de ahorrar tiempo en tramites y
asegurar el comercio cuando la transacciébn exige un pago continuo de

acuerdo a la naturaleza del producto.

En funcién al Cdodigo Organico Monetario y Financiero, la presencia de los
sistemas de cobros interbancarios, ayuda a orientar 6érdenes de cobranza de
manera directa, de una cuenta original, sea esta de débito o por medio de una
tarjeta de crédito evitando con ello realizar colas o la contratacion de un
cobrador interno de la compafiia que lo solicita, entre los requisitos que el
Banco Central del Ecuador solicita a la entidad financiera para utilizar este

canal de cobro:

e Mantener una cuenta corriente en el Banco Central del Ecuador, tanto de
la institucion cobradora como pagadora.
e La entidad financiera se encuentre operativa bajo el control de la

Superintendencia de Bancos.

4.3.3 Sistema de Pagos en Linea (SPL)

De acuerdo al Banco Central del Ecuador, el uso de los sistemas de pago
en linea, son aquellos movimientos que realizan las entidades financieras que
mantienen una cuenta en el Banco Central del Ecuador, realizando la
ejecucion de érdenes de pago en linea y en tiempo real, estas transferencias
electronicas de fondos afectan exclusivamente las cuentas corrientes que se

mantienen el en BCE.
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Para que una entidad financiera utilice los canales de sistemas de pagos

en linea, tienen los siguientes requisitos:

e Lainstitucion financiera o bancaria debe mantener una cuenta corriente en
el Banco Central del Ecuador.
¢ No debe tener compromiso u obligaciones impagas con el Banco Central

del Ecuador.

Debido a la naturaleza de la generacion de su uso, esta variable puede ser
expresada en monto de dinero como numero de operaciones, sin embargo,

€S necesario tener en cuenta los escenarios:

e Los incrementos en el nimero de operaciones no garantizan que se
transfieran montos altos.

e Losincrementos en el monto de dinero no especifican que necesariamente
el nimero de usuarios que utilizan estos canales aumenten.

e Los usos de estos canales electronicos se restringen a la autorizacion del
Banco Central del Ecuador, por lo que, una entidad que no cumpla estos
requisitos no puede utilizarlos.

e La mayor parte de las transacciones se realiza por dinero en efectivo, por
ende, todas los billetes y monedas de la economia ecuatoriana no
necesariamente pasan en su totalidad por estos sistemas.

e Dependiendo del alcance tecnoldgico del sector, se puede aplicar estos
medios electrénicos de pago, caso contrario las transacciones se realizan

en efectivo.

4.4 Ajuste de datos indice de precios al consumidor

A pesar gue los indices inflacionarios en el Ecuador, son por debajo de las
dos cifras bajas durante los dltimos 20 afios, es importante emplear valores
ajustados a este indicador de los datos obtenidos, mas aun si los mismos
estan ligados como medios de pago, permitiendo con ello tener una data
apegada a la realidad de la economia ecuatoriana. Se toma como referencia

los indices de precio base del 2014, igualmente proporcionados por informes
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del Banco Central del Ecuador, razon por la cual, la base de resultados de las

variables presentadas en el capitulo anterior, difieren de la siguiente manera:

Oferta Monetaria - millones de $ de 2014

15000 20000 25000
I

Oferta Monetaria

I [ I I I I
2010 2012 2014 2016 2018 2020

Tiempo

Figura 33. Comportamiento de la oferta monetaria expresada en millones de
dolares entre los afios 2010 a mayo 2020 ajustada IPC 2014.

Tomado de: Informacion estadistica mensual econdmica, Banco Central del
Ecuador (2020)

Demanda Monetaria - millones de $ de 2014
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Figura 34. Comportamiento de la demanda monetaria expresada en millones
de dolares entre los afios 2010 a mayo 2020 ajustada IPC 2014.

Tomado de: Informacién estadistica mensual econdmica, Banco Central del
Ecuador (2020)
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Pagos Interbancarios - millones de $ de 2014

10000
I

millones 2014

2000 4000 6000 8000

I I I I I I
2010 2012 2014 2016 2018 2020

Tiempo
Figura 35. Comportamiento de pagos interbancarios en millones de dolares
entre los afios 2010 a mayo 2020 ajustada IPC 2014.

Tomado de: Informacién estadistica mensual econdmica, Banco Central del
Ecuador (2020)

Pagos en linea - millones de $ de 2014
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Figura 36. Comportamiento de pagos en linea en millones de délares entre los
afios 2010 a mayo 2020 ajustada IPC 2014.

Tomado de: Informacién estadistica mensual econdmica, Banco Central del
Ecuador (2020)
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45 Datos desestacionalizados

En funcion los datos presentados al finalizar el capitulo 3, es necesario
suavizar los datos cercana a la media, con la finalidad de obtener coeficientes
de cada variable independiente con el menor error entre el valor pronosticado
y el valor real. La presentacion de los datos de cada variable

desestacionalizada se muestra a continuacion:

Oferta Monetaria desestacionalizada

25000
|

15000
I

Millones de $ de 2014
|

I | I I I |
2010 2012 2014 2016 2018 2020

Time

Figura 37. Comportamiento de la oferta monetaria desestacionalizada en
millones de dolares entre los afios 2010 a mayo 2020 ajustada IPC 2014.
Tomado de: Informacion estadistica mensual econdémica, Banco Central del
Ecuador (2020)

De acuerdo a los datos presentados en la oferta monetaria, se observa que
la desestacionalizacion, permite tener los datos ajustados a la media y con
ello eliminar picos o datos que posiblemente por algin argumento externo, en
este caso se pude interpretar que la oferta monetaria ha estado expuesta a
factores relacionados con el giro de cada actividad productiva en el Ecuador
y que posiblemente la competitividad en mercados internacionales ha sido
fuerte, arrojando con ella depresiones y aumentos de la base monetaria y con
ello la presencia de un mayor o menor circulante, sin embargo, la evidencia

de crecimiento es notoria, porque no cambia el concepto linea de ascenso.

Se avizora que la relacion entre las variables independientes, debe mostrar

el mismo efecto, si las mismas contribuyen a la generacion del aumento de la
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oferta monetaria, caso contrario se sobreentiende que sus correlaciones son

negativas.
Demanda Monetaria desestacionalizada
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Figura 38. Comportamiento de la demanda monetaria desestacionalizada en
millones de dolares entre los afios 2010 a mayo 2020 ajustada IPC 2014.
Tomado de: Informacion estadistica mensual econdmica, Banco Central del
Ecuador (2020).

En referencia a la demanda sobre la base monetaria, sus ajustes se
interpretan al igual que la oferta antes presentadas, como un ajuste a la media
con criterio lineal ascendente, es decir, al eliminar los picos de datos, su
comportamiento en el tiempo no varia, permitiendo argumentar que, para la
existencia de una correlacion positiva entre las variables independientes,

estos deben presentar un comportamiento similar.

En funcion al tratamiento tedrico de esta variable independiente se trata de
la disponibilidad del circulante usada por el publico en general, la misma que
puede se usa para la ejecucion de las transacciones comerciales; es evidente
gue un mayor nivel de ingresos de divisas, signifique que la economia tenga
disponibilidad de un mayor gasto. Frente a la inexistencia de una politica
monetaria de entiende que este crecimiento ha ido de la mano con el ajuste
de la balanza de pagos, donde el crecimiento de las exportaciones y la
inyeccion de inversion conjuntamente con créditos en organismos
internacionales, ha provocado este comportamiento de la demanda, ademas
de garantizar que este dato no sea expuesto o influenciado por la inflacion,

porque en los ultimos afios en el Ecuador se ha mantenido en una cifra baja.
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Figura 39. Comportamiento de los pagos interbancarios desestacionalizada
en millones de ddlares entre los afios 2010 a mayo 2020 ajustada IPC 2014.

Tomado de: Informacion estadistica mensual econdmica, Banco Central del
Ecuador (2020).
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Figura 40. Comportamiento de los pagos en linea desestacionalizada en
millones de ddlares entre los afios 2010 a mayo 2020 ajustada IPC 2014.

Tomado de: Informacion estadistica mensual econdmica, Banco Central del
Ecuador (2020)
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Cobros Interbancios desestacionalizada
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Figura 41. Comportamiento de los cobros interbancarios desestacionalizada
en numero de operaciones entre los afios 2010 a mayo 2020 ajustada IPC
2014.

Tomado de: Informacion estadistica mensual econémica, Banco Central del
Ecuador (2020)
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Figura 42. Comportamiento de los pagos interbancarios desestacionalizada
en nimero de operaciones entre los afios 2010 a mayo 2020 ajustada IPC
2014.

Tomado de: Informacion estadistica mensual econémica, Banco Central del
Ecuador (2020)

103



Pagos en linea desestacionalizada

(=] A
a | AD 1
(] .
L
o AD
[
[#]
3 8
g 38
o 2
(]
(o]
D_
(o]
(Fp]
T T T T T T
2010 2012 2014 2016 2018 2020

Time

Figura 43. Comportamiento de los pagos en linea desestacionalizada en
namero de operaciones entre los afios 2010 a mayo 2020 ajustada IPC 2014.
Tomado de: Informacion estadistica mensual econdmica, Banco Central del
Ecuador (2020)

A partir de estos datos desestacionalizados, se procede a realizar el calculo
de coeficiente de correlacion, para identificar si existe incidencia entre las
variables agrupadas como independientes en las dependientes, comprobando
anteriormente la confiabilidad de los datos a la creacion de un modelo de

pronéstico.

4.6 Analisis econométrico
4.6.1 Planteamiento del modelo econométrico

Para la presente investigacion, se plantea dos tipos de modelos
econométricos de manera separada, la cual muestren de manera especifica,
los resultados que se obtienen de las variables dependientes previamente
establecidas:

a) Oferta Monetaria en funcion de los sistemas de pagos interbancarios
en millones de ddlares ajustados a 2014 + los sistemas de cobro
interbancarios en nimero de operaciones ajustado 2014 + sistemas
de pagos interbancarios en nimero de operaciones ajustado 2014
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b) Demanda Monetaria en funcion de sistemas de pagos en linea en
millones de dolares ajustados a 2014 + sistema de cobros
interbancarios en nimero de operaciones ajustado

Los mismos que se justifican bajo los siguientes criterios estadisticos de

comprobacion del modelo:

4.6.2 Interpretacion de resultados del modelo econométrico demanda
monetaria
4.6.2.1 Desarrollo de modelos econométrico de la demanda monetaria
(valores absolutos ajustados)
4.6.2.1.1 Matriz de correlaciéon
Se identifican las variables que estan relacionadas y se escogen las

variables con mayor correlacion con la variable dependiente.

Coeficientes de correlacidn, usando las observaciones 2010:01 - 2020:05%
valor critico al 5% (a dos colas) = 0,1757 para n = 125
Log_Dema Log_Pag Int_D Log Pag Li D Log Sist_Cob_O
1,0000 00,9623 0,9115 0,8860 Log Dema
1,0000 0,9591 0,9488 Log_Pag_ Int D
1,0000 0,92753 Log_Pag Li D

1,0000 Log Sist Cob O

Log_Sist_Int O Log Pag Li O

Q,9707 0,074% Log Dema
0,9772 0,2065 Log Pag Int D
00,9411 0,2865 Log Pag Li D
00,9251 0,266l Log_Sist_Cob O
1,0000 0,2248 Log Sist_Int O

1,0000 Log Pag Li ©

Figura 44. Matriz de correlacion de variables modelo demanda monetaria

Se observa de acuerdo a la figura 44 que los valores de tanto de los de
sistemas de pagos en linea en millones de délares ajustados a 2014 y sistema
de cobros interbancarios en nimero de operaciones ajustado muestran una
mayor correlacion con respecto a la variable dependiente, descartando los
sistemas de pagos en linea en operaciones por su resultado negativo, y
sistemas de pagos interbancarios en dolares por su falta de distribucion
normal, el mismo que puede influir en el modelo arrojando multicolinealidad.

En cuanto a la seleccidén de dos variables independientes, se tomé como

referencia el menor grado de correlacion esto quiere decir la intercepcion entre
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los sistemas de pago en linea en millones de dolares ajustados a 2014 y

sistemas de cobros interbancarios en numero de operaciones con 0.9251.

4.6.2.1.2 Planteamiento del modelo econométrico
a) Se plantea el modelo econométrico.
Dependiente: Demanda monetaria en millones de dolares de 2014 —
Ajustada
Independiente:

e Sistema de pagos en linea en millones de dolares de 2014 - Ajustada
¢ Sistema de cobros interbancarios en numero de operaciones - Ajustado
b) Se verifica la significancia de los parametros.

Modelo 5: estimaciones MCO
utilizando las 125 observaciones 2010:01-2020:05
Variable dependiente: Dem Aju

VARIABLE COEFICIENTE DESV.TIP. ESTAD T VALOR P
const 1581, 94 666,729 2,373  0,01822 #*
Sist Pag Li D 0,461064 0,181020 2,547  0,01211 **
Sist Cob In O 0,0106988 0,00124377 8,602 <0,00001 *%%

Figura 45. Significancia de los pardmetros variables independientes modelo
econométrico demanda monetaria

Como se observa, cada variable demuestra una significancia para un error
del 5%, lo que ayuda a establecer que el comportamiento de las variables
independientes pueda explicar los futuros resultados de la variable
dependiente, en este caso demanda monetaria.

c) Se verifica la significancia del modelo (p de F).

Estadistico F (2, 122 ='42?,?92 (valor p < 0,00001)
Figura 46. Significancia del modelo econométrico demanda monetaria
En cuanto a la combinacion de los resultados, se establece que, el valor p
es menor a 0.05, por lo tanto, se comprueba que los datos en su combinacién
explican el comportamiento de la variable dependiente.

d) Se verifica la bondad de ajuste a través del R y Rcuadrado ajustado.

B—cuadrado = 0,875202
R—cuadrado corregido = 0,873157

Figura 47. Bondad de ajuste del modelo econométrico demanda monetaria

En referencia a la bondad de ajuste, los resultados demuestran que un 87.52%

del comportamiento de las variables independientes, tienen la probabilidad de
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establecer los resultados de la variable dependientes, valor que supera el 70%
de confiabilidad, por ende, se garantiza un acierto al modelo.

e) A través de los residuos se determina la normalidad de los datos.
Histograma de los residuos

0.0005 T T T T T

Estadistico para el contraste de normalidad: uhat5
Chi-cuadrado(2) = 1,907, valor p = 0,38545 N(3,6016e-013 1372)
0.00045 | R

0.0004 E

0.00035 1

0.0003 E

0.00025 B
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uhats

Figura 48. Histograma de los residuos del modelo econométrico demanda
monetaria.

Se explica que los resultados muestran una normalidad en su distribucion,
porque su valor p supera el 0.05, rechazando la hipétesis nula; esto asegura
que la aplicacién del método minimos cuadrados ordinarios es el ideal para
realizar la proyeccién de valores de la demanda monetaria.

f) Se realiza la prueba de Heterocedasticidad de las perturbaciones., o Test
de White.

Contraste de heterocedasticidad de White -
Hipdtesis nula: HNo hay heterocedasticidad
Estadistico de contraste: TR™Z = 10,523
con valor p = P(Chi-Sgquare(5) > 10,523) = 0,0617017

Figura 49. Test White del modelo econométrico demanda monetaria.
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De acuerdo a los resultados del test White, se observa que el valor p de
0.0617017 es mayor a 0.05 del error, por lo tanto, se acepta la hipotesis nula,
asegurando que el modelo es homocedastico.

g) Autocorrelacion entre las perturbaciones de las variables Durbin Watson.

Estadistico de Durbin-Watson = 0,239876

Figura 50. Estadistico Durbin — Watson modelo econométrico demanda
monetaria.

Se observa que el test genera como resultado 0.239876 un valor
cercano a cero, siendo este criterio el rechazo de la hipoétesis nula, por ende,
el modelo tiene autocorrelacién, principalmente en el comportamiento de sus
variables independiente, algo que demuestra una perpetuidad en los
resultados a futuro; para corregir este error se utilizé el rezago de un periodo
bajo el criterio de estimacion de Cochrane — Orcutt, dando como resultado los

siguientes criterios

Modelo 15: estimaciones Cochrane-QOrcutt
utilizando las 123 cbservaciones 2010:03-2020:05
WVariable dependiente: Dem Aju

Cmitidas dekbido a colinealidad exacta: Dem Aju 1

VARIABLE COEFICIENTE DESV.TIP. ESTAD T VALOR P
const 1626, 94 40,4705 40,201 <0,00001 **==*
Sist Pag Li 1 0,4565943 0,0107412 42,541 <0,00001 **%
Sist Cob Im 1 0,0108642 T,46842E-05 145,468 <0,00001 =*==*
uhatl 1 0,985242 0,0059%4246 166,470 <0,00001 **==*

Estadisticos basados en los datos rho-diferenciados:

Suma de cuadrados de los residuos = TO07856
Desviacion tipica de los residuos = 77,1257
R-cuadrado = 0,99%805

R-cuadrado corregido = 0,5885585

Estadistico F (3, 119) = 748%l1,6 (valor p < 0,00001)
Estadistico de Durbin-Watsonm = 1,954593

Figura 51. Estimacion serie Cochrane — Orcutt del modelo econométrico
demanda monetaria.

A partir del uso de esta serie, se muestra que el valor de Durbin — Watson
es de 1.95 cercano a 2 por lo tanto, se acepta la hipotesis nula, es decir no
hay autocorrelacion, esto a su vez permiti6 modelar los coeficientes del
modelo. En cuanto a la heterocedasticidad, muestra valores dentro de los

rangos, tal como se muestra a continuacion:
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Contraste de heterocedasticidad de White -
Hipdtesis nula: HNo hay heterocedasticidad
Estadistico de contraste: TR™Z = 10,523
con valor p = P(Chi-Sgquare(5) > 10,523) = 0,0617017

Figura 52. Test White del modelo econométrico demanda monetaria con serie
de tiempo ajustada.

Tal como se evidencia, la figura 52, no hay cambio en los datos del modelo,
por lo tanto, se asegura que es homocedastico
h) Contraste de cambio estructural o Estabilidad de coeficientes., Prueba

Reset de Ramsey.

Contraste de especificacidn RESET -
Hipdtesis nula: La especificacidn es adecuada
Estadistico de contraste: F(2, 12Z0) = 47,8105
con valor p = P(F(2, 120) > 47,9105) = 5,0728e-01e

Figura 53. Prueba Reset de Ramsey del modelo econométrico demanda
monetaria.
Con esta prueba se demuestra que la estabilidad de los ceficientes no es la

adecuada, por el valor p inferior a 0.05

i) Multicolinealidad o Prueba VIF (Factor de Inflacion de la varianza).

Factores de inflacidn de wariamza (VIF)

Minimo wvalor posibkble = 1.0
Valores mayvores gue 10.0 pueden indicar un prokblema de colinealidad

24) Sist Pag Li 1 6,902
25)  Sist Cob In 1 €,903
32) uhatl 1 1,000

VIF(j) = 1/(1 - R(j)1™2), donde R(j) ez el coeficiente de correlacidn maltiple

entre la wvariabkle j v las demds variables independientes
Propiedades de la matriz X'X:
norma-1 = 2,8525033e+013

Determinante = 4,9783135e+030
HNumero de condicidn reciproca = 1,272884e-013

Figura 54. Multicolinealidad del modelo econométrico demanda monetaria.
Con los resultados obtenidos, se demuestra que no hay multicolinealidad
del modelo, porque sus pruebas en las variables independientes son menores
a 10.
4.6.2.2 Interpretacion de resultados del modelo econométrico demanda
monetaria

¢ Hay significancia de las variables independientes para 0.05 de error
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e Hay significancia del modelo multivarial

e Hay correlacion r cuadrado y ajustados por encima del 0.70

e Los residuos se distribuyen normalmente

¢ No hay heterocedasticidad (Test de White)

¢ No hay autocorrelacion entre residuos (Durbin Watson)

e Estabilidad de los coeficientes no es la adecuada (Prueba Reset de
Ramsey.)

e No hay multicolinealidad
Esto genera como resultado que la demanda en valores absolutos de

millones de dolares se demuestra a través de la siguiente ecuacion:

Demanda en millones de dolares = $ 1.626,94 + 0.456943 (Sistema de
pagos en linea en millones de délares de 2014 - Ajustada) + 0.0108642
(Sistema de cobros interbancarios en nimero de operaciones — Ajustado) +
0.989242 (error del primer modelo)

A partir de esta ecuacion, se observa que, los valores futuros que arroje la
demanda en millones de délares, se puede obtener con un valor constante de
$ 1.26,94 adicionando la probabilidad del 45.6943% por los dolares que se
utilizan para generar pagos en linea en millones de ddlares que representan
las transferencias que se realizan entre instituciones financieras, usando el
respaldo de dinero que cada banco mantiene en el Banco Central de Ecuador,
adicionando como tercer rubro 1.08642% por cada operacion que se maneja
en el sistema de cobros interbancario que representan los débitos automaticos
que facilitan a la ciudadania cancelar facturas con valores fijos y finalmente
adicionar 98.92% de probabilidad de error el mismo que representa el valor
resultante de los residuos del modelo base, es decir, las diferencias entre los

prondsticos y valores de toda la serie base tomada del modelo.

4.6.3 Interpretacién de resultados del modelo econométrico oferta
monetaria
Para el caso de la oferta, los mejores resultados en Test fueron
obtenidos a través de la exposicion de valores con escala logaritmica de base
10, esto debido a la sensibilidad de los datos y su corto recorrido entre

diferencia con la media.
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4.6.3.1 Desarrollo de modelos econométrico de la demanda monetaria
(valores absolutos ajustados)
4.6.3.1.1 Matriz de correlacion
Se identifican las variables que estan relacionadas y se escogen las

variables con mayor correlacion con la variable dependiente.

orert o " Sistema de pagos interbancarios |Sistema de pagos en linea |Sistema de cobros sistema de pagos Is,is‘e'"‘ de paz" en
MATRIZ DE CORRELACION ertamonetaria en millones | millones de délares de 2014 - [en millones i G i i fineanamerode gy
de délares de 2014 - Ajustada | " . . |operaciones -
Ajustado 2014 - Ajustada de operaciones ntmero de operacion—1{°?
S = = = ~ |ajustado < Ei
Oferta monetaria en millones de délares de 2014 -
Ajustada 1.0000000 0.9661353 09133079 0.94139057 098023912 0.04658540
NO - No tiene
Sistema de pagos interbancarios en millones de e LS
d6lares de 2014 - Ajustado istriducion norma. 5
09661353 1.0000000 09468699 0.96591907 096867470 005741180 evita
Sistema de pag ea en millones de dolares OK- tnica variables de
de 2014 - Ajust 09133079 0.9468699 1.0000000 0.92654328 092297743 0.16365358 pagos en linea
OK - tnica variable de
0.9413906 0.9659191 0.9265433 1.00000000 0.93567186 0.03753915 cobros i i
09802391 0.9686747 0.9229774 0.93567186 1.00000000 009397878 OK - Distribucién normal |
Sistema de pago en linea nimero de operaciones -
phEts 0.0465854 0.0574118 0.1636536 0.03753915 0.09397878 1,00000000 INO - No hay

Figura 55. Matriz de correlacion de variables modelo demanda monetaria

Se observa de acuerdo a la figura 54 que los valores de tanto de los de
sistemas de pagos en linea en millones de dolares ajustados a 2014, sistema
de cobros interbancarios en nimero de operaciones ajustado y sistemas de
pagos en numero de operaciones, muestran una mayor correlaciéon con
respecto a la variable dependiente, descartando los sistemas de pagos en
linea en operaciones por su falta de distribucion normal, el mismo que puede
influir en el modelo arrojando multicolinealidad.
4.6.3.1.2 Planteamiento del modelo econométrico

a) Se plantea el modelo econométrico.

Dependiente: Log Oferta monetaria en millones de dolares de 2014 —

Ajustada
Independiente:
f) LOG Sistema de pagos interbancarios en millones de dolares de 2014
- Ajustado
g) LOG Sistema de cobros interbancarios en nimero de operaciones -
Ajustado

h) LOG Sistema de pagos interbancarios en nimero de operaciones

VARILBLE COEFICIENTE DESV.TIP. ESTRD T  VALOR P
const -0, 909441 0,533864 -1,704 0,08082 *
Log Pag Int D 0,216221 0,0512245 4,221  0,00005 =%%
Log_Sist Cob O -0,0522763 0,01409586 -3,709  0,00032 ®&%
Log_Sist_Int O 0,621611 0,0582760 10,667 <0,00001 *#*

Figura 56. Significancia de los parametros variables independientes modelo
economeétrico oferta monetaria
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Como se observa, cada variable demuestra una significancia para un error
del 5%, lo que ayuda a establecer que el comportamiento de las variables
independientes pueda explicar los futuros resultados de la variable
dependiente, en este caso oferta monetaria.

i) Se verifica la significancia del modelo (p de F).

Estadistico F (3, 121) ='1313,7 (valor p <« 0,00001)
Figura 57. Significancia del modelo econométrico oferta monetaria

En cuanto a la combinacion de los resultados, se establece que, el valor p
es menor a 0.05, por lo tanto, se comprueba que los datos en su combinacion
explican el comportamiento de la variable dependiente.

j) Se verifica la bondad de ajuste a través del R y Rcuadrado ajustado.

E-cuadrado = 0,970322
FE-cuadrado corregido = 0,5659586

Figura 58. Bondad de ajuste del modelo econométrico oferta monetaria

En referencia a la bondad de ajuste, los resultados demuestran que un 97.03%
del comportamiento de las variables independientes, tienen la probabilidad de
establecer los resultados de la variable dependientes, valor que supera el 70%
de confiabilidad, por ende, se garantiza un acierto al modelo.

k) A través de los residuos se determina la normalidad de los datos.
Pearson chi-square normality test

Histograma de Residuos Oferta Monetaria

50
|

40

30
1

Frequency

-0.15 -010 -0.05 0.00 005 010 015 020

ResiduCMlog

P = 9.512, p-value = 0.5747 Si hay normalidad

Figura 59. Histograma de los residuos del modelo econométrico oferta
monetaria.
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Se explica que los resultados muestran una normalidad en su distribucion,
porque su valor p supera el 0.05, rechazando la hipotesis nula; esto asegura
que la aplicacién del método minimos cuadrados ordinarios es el ideal para
realizar la proyeccion de valores de la oferta monetaria.

f) Se realiza la prueba de Heterocedasticidad de las perturbaciones., o Test

de Breusch-Pagan.

studentized Breusch-Pagan test
data: oMmlog
BP = 7.3716, df = 3, p-value = 0.06095 No hay heterocedastocidad

Figura 60. Test Breusch-Pagan del modelo econométrico oferta monetaria.

De acuerdo a los resultados del test Breusch-Pagan, se observa que el
valor p de 0.06095 es mayor a 0.05 del error, por lo tanto, no se rechaza la
hipotesis nula, asegurando que el modelo es heterocedastico.

g) Autocorrelacién entre las perturbaciones de las variables Durbin Watson.

data: oMlog
DW = 1.0387, p-value = 7.719e-09 Si hay autocorrelacién

Figura 61. Estadistico Durbin — Watson modelo econométrico oferta
monetaria.

Se observa que el test genera como resultado 1.0387 un valor cercano a 1,
siendo este criterio el rechazo de la hipotesis nula, por ende, el modelo tiene
autocorrelaciéon, principalmente en el comportamiento de sus variables
independiente, algo que demuestra una perpetuidad en los resultados a
futuro; para corregir este error se utilizé el rezago de un periodo bajo el criterio
de estimacion de Cochrane — Orcutt, dando como resultado los siguientes

criterios
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Realizando el cédlculo iterativo de rho...

ITERACION RHO SCR
1 -0,00481 0,01455591
final -0,00484

Modelo 14: estimaciones Cochrane-0Orcutt

utilizando las 123 cbservaciones 2010:03-2020:05
Variakle dependiente: Log Ofert

Cmitidas debido a colinealidad exacta: Log Ofert 1

VARIABLE COEFICIENTE DESV.TIE. ESTZD T VALOR P
const -0,817378 0,140308 —5,826 <0,00001 #%#%
Log Pag_Int 1 0,216172 0,0135710 15,929 <0,00001 #*%=
Log Sist Co 1 -0,0513101 0,00356868 -14,378 <0,00001 ***
Log Sist In 1 0,615234 0,0154065 39,933 <0,00001 #%%
uhaté 1 0,585059 0,0235730 41,957 <0,00001 #%#%

Estadisticos basados en los datos rho-diferenciados:

Suma de cuadrados de los residuos = 0,0145951
Desviacidn tipica de los residuos 0,011123
R-cuadrado = 0,9538049%9

R-cuadrado corregido = 0,597583

Eztadistico F (4, 118) = 152349,

Estadistico de Durbin-Watson =

o

(valor p < 0,00001)

2
1,98725

Figura 62. Estimacion serie Cochrane — Orcutt del modelo econométrico oferta
monetaria.

A partir del uso de esta serie, se muestra que el valor de Durbin — Watson
es de 1.98725 cercano a 2 por lo tanto, se acepta la hipétesis nula, es decir
no hay autocorrelacion, esto a su vez permiti6 modelar los coeficientes del
modelo. En cuanto a la heterocedastico, se comprueba nuevamente el modelo

de serie con el Test White

Contraste de heterocedasticidad de White -
Hipotesis nula: No hay heterocedasticidad
Eztadistico de contrastce: TR™Z = 42,9347
con valor p = P(Chi-Square(9) > 42,9347) = 2,215%ce-006
Figura 63. Test White del modelo econométrico demanda monetaria con serie
de tiempo ajustada
Como se comprueba, el estadistico de valor p es inferior a 0.05 por ello se
acepta la hipoétesis nula, es decir no hay heterocedasticidad en el modelo
presentado.

i) Multicolinealidad o Prueba VIF(Factor de Inflacion de la varianza).
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Factores de inflacidn de wvariamza (VIF)

Minimo walor posible = 1.0
Valores mayores gue 10.0 pueden indicar un problema de colinealidad

30) Log Pag Int_1 33,945

8 Log_Sist Co 1 5,853

29) Log Sist In 1 23,476

31) uhaté 1 1,006
VIF(j) = 1/(1 - R(j)"2), donde R(j) e= el coeficiente de correlacidn maltiple

entre la wvariakle j v las demés wvariables independientes
Propiedades de la matriz X'X:
norma-1 = 7135&, 94

Determinante = 323&,3837
Homero de condicion reciproca = 7,3746l116e-008

Figura 64. Multicolinealidad del modelo econométrico oferta monetaria.

Con los resultados obtenidos, se demuestra que no hay multicolinealidad
del modelo, porque sus pruebas en las variables independientes son mayores
al
4.6.3.2 Interpretacion de resultados del modelo econométrico demanda

monetaria

e Hay significancia de las variables independientes para 0.05 de error
e Hay significancia del modelo multivarial

e Hay correlacion r cuadrado y ajustados por encima del 0.70

e Los residuos se distribuyen normalmente

¢ No hay heterocedasticidad (Test Breusch-Pagan)

¢ No hay autocorrelacion entre residuos (Durbin Watson)

¢ No hay multicolinealidad

Esto genera como resultado que la oferta en valores absolutos de millones
de ddlares se demuestra a través de la siguiente ecuacion:

Log oferta monetaria = -0.817379 + 0.216172 (LOG Sistema de pagos
interbancarios en millones de dolares de 2014 - Ajustado) — 0.0513101 (LOG
Sistema de cobros interbancarios en numero de operaciones) +0.615234
(LOG Sistema de pagos interbancarios en numero de operaciones) +

0.989059 (error del primer modelo)

Este modelo se interpreta que la funcidn logaritmica de la oferta monetaria
a futuro, es el resultado de: mantener constante -0.817379 + el 21.61% de la
distribucion logaritmica de los délares que se cancelan por concepto de

remuneraciones, servicios basicos y demas justificativos por canales
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electronicos de los bancos — 5.13% de la distribucion logaritmica de la
cantidad de operaciones que se ejecutan de manera electronica, en pago de
tarjetas, servicios autorizados por usuarios, + 61.52% por la cantidad de
operaciones que se realiza a través canales electronicos entre bancos, por
concepto de transferencias de dinero entre cuentasy, + 98,90% de los errores
o diferencias del primero modelo que se ejecuta de prondstico, sin ajuste de

la correlacion.

4.7 Otros aspectos suscitados en los modelos

e Se propuso tres tipos de bases de datos, con valores absolutos,
logaritmicos y diferencial de logaritmos para realizar los modelos, sin
embargo, para el ajuste la demanda monetaria termind usando valores
absolutos mientras que la oferta monetaria terminé usando valores
negativos.

e Se realizé una comprobacién de la normalidad de los datos para cada
variable, siendo Sistema de pagos interbancarios en millones de dolares
de 2014 - Ajustado aquella que no cumplia con este criterio, pero se la

incluyé por el efecto multivarial de la interaccién entre variables.

4.8 Informe econdémico

La economia ecuatoriana desde el afio 2000 basé su esquema de
transaccion en el délar estadounidense, una moneda de alto poder en
mercados internacionales, esto debido a la respuesta de frenar la inflacién que
llego hasta tres digitos y por la necesidad de confianza de los ecuatorianos en
una moneda que mantenga su valia como cuenta de valor. Cabe recordar que
las politicas de reactivacién econémica desde 1992, generaron que las tasas
de interés sobre el ahorro sea lo suficiente atractivas para que los
consumidores frenen su adquisicion dejando el dinero en el banco, pero este
efecto provoc6 algo contrario en la economia, dénde la rentabilidad expuesta,
desincentivé la generacion de negocios y sobretodo la clase media se enfocé
en almacenar la mayor cantidad de dinero en los bancos con tasas que iban
hasta del 270%.
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Los bancos privados al no tener una demanda de créditos, deciden abrir
Sus negocios en actividades primarias, como la agricultura, ganaderia y
demas elementos que se pueden apreciar en el rubro de exportaciones, sin
embargo, la falta de control y garantia sobre estos créditos que a su vez son
relacionados, generd que los respaldos en depdsitos no sean cubiertos
tedricamente, generando una pérdida de los depdsitos y con ello un colapso

de los bancos privados.

Aqui parte la desconfianza de los ecuatorianos en el uso de canales
electrénicos, porque los bancos privados, no garantizaron sus depdsitos y por
cubrir altas tasas de interés, la pérdida total de los valores en sucres fisicos
fue imposible de entregar, todo esto ante el retiro masivo del dinero de los
usuarios. Frente al feriado bancario y el cambio a dolares por paridad de 1
dolar a 25.000 sucres, la economia ecuatoriana fue inyectada de circulante
con las remesas de los migrantes, volviendo con ello a la estabilidad de

precios y bajos niveles de inflacion.

Sin embargo, técnicos econdémicos en el area macroecondmica, afirman
gue la adopcidn de la dolarizacidén es un tapete que cubre los problemas en el
corto plazo, esto debido a la necesidad de argumentar el fomento de una
economia con valor agregado, capaz de obtener délares a través de las
actividades productivas y no en funcion a la especulacion de tasas de interés
0 a la cobertura de préstamos publicos y privados con altas tasas costo

financiero.

La demanda de base de monetaria en una economia ecuatoriana
dolarizada, parte de la presencia de dinero y monedas en circulacion, la
presencia de una reserva bancaria tanto de bancos privados, sociedades
financieras y entidades publicas, el aporte de los sectores productivos
privados publicos, permitiendo que el desarrollo econémico vaya de la mano
con la competitividad y los esfuerzos por presentan un nivel de vida con valor
agregado y mejores prestaciones para toda la poblacién; a diferencia de la
época del sucre, los déficit o falta de competitividad a nivel general, ya no son
reemplazadas por la impresion de billetes, sino que el mercado directamente

ajusta precios o manda al ahorro cuando existe exceso y lo reintegra a la
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economia en forma de préstamo, generando mas dinero a través del cobro de

una tasa activa y tasa pasiva.

En referencia a la oferta de base monetaria, la presencia de un déficit en
los presupuestos de gastos de gobierno, son muy volatiles, debido a la
dependencia del petroleo, la cual se ha venido cubriendo a través de deuda
publica y préstamos con organismos internacionales. A pesar que la bonanza
petrolera del 2010 mejoré los sistemas publicos estatales, estos no han tenido
el rendimiento social esperado, por ello la perpetuidad de programas estatales
para reducir la pobreza, pero esto le ha significado al pais una priorizaciéon y
financiamiento a pesar de no contar con los recursos necesario, volviendo al
Ecuador un pais cargado de impuestos y cuya oferta de dinero proviene

directamente del crédito que en algiin momento tendra que solventarse.

La ausencia de la politica monetaria en Ecuador, permite argumentar que
al existir un ingreso per capital en el pais, existe un efecto directo en especies
monetarias en circulacion y depdésitos a la vista, es decir que existe mas
confianza en el sistema financiera, porque existen los respaldos suficientes
para emplear productos financieros en forma de dinero como son los medios
electrénicos en pago de transacciones como tarjetas de crédito y de débito,

siendo mas aun catalogadas estas herramientas como uso del circulante.

Es necesario que el ahorro, no se mantenga sin colocacion en el sistema
financiero, debido a que el dinero y queda sujeto a inflacion, por ende es
necesario que el tiempo que no se use este recurso por su titular, sea colocado
en manos de otro, para asegurar con ello un rendimiento y con ello el aumento
de la base monetaria, por ende, es muy importante la profundizacién de la
bancarizacion, para que se pueda identificar este escenario y el recurso pueda
ser canalizado a otros agentes econémicos, asegurando al duefio del monto
del dinero su disponibilidad inmediata o previo acuerdo mediante un producto

financiero, su devolucién en un tiempo determinado.

Sin embargo, en el Ecuador, la profundizacion de la bancarizacion de todos
los sectores productivos, es un escenario dificil de alcanzar en el corto plazo,

debido a que aun existen sectores en zonas rurales donde la transaccion se
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sigue realizando en dinero fisico, evitando con ello no solo la canalizacion del
recurso a la economia, sino también el incremento de ser sujeto a robos y a
la falta de desarrollo en los negocios, incluso el posible acceso a crédito
porque no se evidencia directamente el monto que se maneja en el modelo
de negocios ni la capacidad de pago que tiene en caso de requerir un monto

de dinero fuerte para la inversion.

Por ahora a través del mercado de valores en la bolsa de valores de
Guayaquil y Quito, muestra una forma de dinamismo de los recursos, porque
invita a inversionistas a adquirir productos financieros basados en los
requerimientos de inversiones privadas y publicas, como son bonos,
obligaciones, acciones, activos financieros, entre otros, de esta manera se
entrega un monto de dinero a cambio del pago de una tasa de interés mas
atractiva que la presencia de bancos privados. Pero el uso de la bolsa de
valores, aun esta en etapa prematura, porque la cultura ecuatoriana ain no

se adapta a la confianza del manejo de este recurso.

La implementacion del dinero electrénico fue una oportunidad para integrar
a muchos consumidores a un sistema de pagos electronico, pero la mala
campafa gubernamental, la presencia de corrupcion y el poco conocimiento
de sus directivos, no genero la aceptacion de la poblacion en particular, razén
por la cual el dinero electrénico se realiza a través de los bancos privados

como complementos a la transaccion y confianza en sus sistemas de pago.

Con respecto al saldo de la Balanza de Pagos el escenario se muestra poco
alentador, porque durante muchos afios la economia ecuatoriana, se ha
caracterizado por ofertar productos primarios, generando poco valor agregado
y con ello mayores actividades productivas que aporten con la generacion de
circulante. Si bien es cierto en el afio 2010 el motivo de implementar una
matriz productiva de industrias fue el eje central de la economia, la falta de
inversion, investigacion y competitividad, generé que los sectores no sigan
esta tendencia y luego a partir del 2012 sufran un descenso de ingresos

provocado por implementacion de restricciones a la importacion.
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La importacion en términos macroeconomicos reduce la cuota de circulante
en el Ecuador, porque genera salida de divisas que solo se reintegra con la
exportacion, préstamos e inversiones que ya se tratdé en el parrafo anterior,
por ende, la medida de gravar un impuesto a esta transaccién trajo consigo
una reaccion poco considerable al consumidor, porque se adapt6é al normal

curso de las transacciones.

Se debe tomar en cuenta que una politica a favor del desarrollo
empresarial, actia indirectamente como politica monetaria, porque entre
mayor son los recursos que se permita transaccionar a favor del consumo, es
mayor los resultados de la base monetaria, por lo tanto, es tarea del Gobierno
Nacional mantener la estabilidad econdémica, otorgando dicha funcion al
Banco Central del Ecuador, la cual ha estado rezagada a la emision de

informes sobre el comportamiento de la economia ecuatoriana.
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Conclusiones

Una vez concluida la investigacion, se llevan a cabo las siguientes

conclusiones:

Con referencia al objetivo especifico de fundamentar tedricamente la
relacion entre los medios de pago electronicos, la oferta monetaria y la
demanda de efectivo, se tiene que los datos arrojados principalmente en las
variables independientes, tienen un tratamiento distinto para la economia
ecuatoriana que difiere de la teoria convencional de una base monetaria que
es alimentada por la impresion de billetes y monedas que se encuentran

respaldadas por los recursos del Banco Central de cada pais.

En el Ecuador, los respaldos de los ddlares puestos en circulacion se
basaron en las reservas monetarias en el Fondo Monetario Internacional mas
las inversiones que las instituciones financieras mantenian en el exterior, el
oro que se mantenia en las cuentas del pais y las deudas que se disponia con
otros paises miembros de la Asociacion Latinoamericana de Integracion por
sus siglas ALADI, lo que provocé el cambio a 25000 sucres por délar, tipo de

cambio que se ha mantenido fijo desde el afio 2000.

En cuanto al tratamiento de las variables independientes, los sistemas de
pago electrénicos, permiten generar un registro del volumen de transacciones
ademas de apoyar a los bancos privados como un reporte para identificar el
ahorro de usuarios y canalizar el recurso a modelos de negocios que estan
dispuestos a cubrir el costo financiero, obteniendo un riesgo reducido de caer

en mora.

Con referencia al objetivo especifico de establecer la situacion actual del
Ecuador, en cuanto a su sistema y politica monetaria, se concluye que, el pais
actualmente se ha mantenido con remesas de migrantes, crecimiento de las
actividades economicas, deuda emitida en forma de bonos y obligaciones,
ademas de una alimentacion constante de flujo de efectivo por parte de las
exportaciones, sin embargo, hace susceptible a la economia ecuatoriana, el
pobre desarrollo industrial, con un valor agregado que no es aprovechado y
con el riesgo existente de las importaciones a generar una migracion de

dolares a economias extranjeras.
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Durante el afio 2010 al 2015, los altos niveles del precio del petréleo,
permiti6 una inyeccion de recursos monetarios por parte de la inversion
publica, permitiendo un desarrollo de la actividad de la construccion,
generando fuentes de empleo y una participacion de bancos publicos como
financiadores de las actividades productivas primarias en el Ecuador, pero a
partir del 2015 hasta en la actualidad, el efecto dominé de la caida del petréleo
suprimi6 la inversion y con ello cierre de empresas y desempleo, donde a
inicios del 2020, el Gobierno Nacional ha tenido que emitir deuda, renegociar
condiciones de obligaciones externas y recorte de personal, por la

imposibilidad de sostener el gasto corriente.

En referencia al objetivo especifico de analizar la incidencia de los medios
de pago sobre la oferta monetaria y la demanda de efectivo, su composicion
y destino entre el periodo 2000 — 2019, segun lo argumentacién de los
resultados de los indicadores estadisticos se concluy6é que, los medios de
pago electronicos en montos y operaciones explican perfectamente el
comportamiento de las variables dependientes.

La determinacién del modelo econométrico, permitié interpretar que; la
demanda la misma se incrementa por un mayor traslado de dinero a través de
instituciones financieras, donde es importante que la ciudadania aprenda a
utilizar estos medios, como formas basicas para pagar la factura de cualquier
servicio constante, como pago de agua, luz, teléfono ayudando a canalizar de
manera rapida a las empresas que prestan este servicio y con ello la liquidez
necesaria para pagar a sus proveedores y operativos, con la finalidad que
realicen actividades que atraiga mas rapido la transferencia de dinero.

Para el caso de la oferta monetaria se tiene que, el incremento de las
transferencias, pagos de sueldos, némina, sirven para que la misma se
incremente, sin embargo, la transferencia fija de consumo como la
autorizacion para pagos automaticos decrecen los resultados de variable,
generando que ademas de la disponibilidad, se resten valores que estan

siendo destinados al gasto.

Es importante acotar que la incursion de los canales electrénicos, funciona

cuando existe un control en el sistema financiero, mas adn si se tiene un
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antecedente como el sucedido en el afio 1999, donde la quiebra se debe a la
irresponsabilidad de los bancos por depositar sucres en negocios
relacionados o que no presentaban ninguna garantia, respaldo que provocé
la presencia de un feriado bancario, aumento de la inflacion y pérdida de

ahorros a la convertibilidad cuando el dolar entré en vigencia.

En cuanto a la revision de la hipotesis planteada, se establece que, se
rechaza la hipétesis nula, porque la presencia de los medios de pago
electronicos, representan y permiten explicar los cambios que existen en la
oferta monetaria y demanda monetaria de una manera correlacional positiva
y que la explicacion de su modelo econométrico permite pronosticar a futuro

los resultados de estas dos variables dependientes.
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Recomendaciones

La economia ecuatoriana, a pesar de haber eliminado el efecto de la
inflacion y tipo de cambio, no ha podido presentar un desarrollo econémico
apropiado, quizas la pobreza se redujo, los precios se estabilizaron, pero la
falta de sectores productivos con valor agregado, genera que la economia
siga siendo susceptible a precios internacionales del petroleo o efectos de
apreciacion de moneda frente a otras divisas, lo que ocasiona falta de

competitividad, por lo tanto, se recomienda:

Nuevos procesos o implementaciones que se pueden dar para mejorar los
sistemas de pagos electronicos en el Ecuador, es importante promover
campafas sobre el uso de la tecnologia como complemento a las actividades
econdémicas, principalmente en temas de seguridad, porque el traslado de
dolares fisicos pueden ser sujetos de robo 0 a su vez generar que, las
transacciones se limiten a montos pequefios que no multiplican el dinero,
ademas de impedir canalizar correctamente el ahorro a sujetos de crédito con

respaldo de activos o montos de efectivo.

Ante la falta de una politica monetaria, la cantidad de ddélares en circulacion
es relevante para mantener precios estables y generar estabilidad econémica,
por ello, se debe proponer, motivar las exportaciones, sobre todo en frontera,
reduciendo al maximo costos bancarios, esto es minimo de apertura de cuenta
corriente, comision por transferencias de valores de bancos internacionales e
incluso elevar las tasas pasivas para productos financieras de empresas
exportadoras, dinero que serviria para reintegrarlos en créditos y por parte de
estas compafias, mantener la mayor cantidad de circulante en la institucion

financiera.

Una buena alternativa que en la actualidad se genera, es la implementacion
de corresponsales no bancarios en tiendas de barrio, sin embargo, es
necesario que se logre eliminar el dinero fisico de las transacciones, por
ejemplo, solicitar la compra de viveres por parte del consumidor, permitiendo
al duefio de la tienda disminuir los saldos directamente de la cuenta corriente

o de ahorros del usuario, de manera que se use el recurso necesario y que el
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mismo se transfiera a la cuenta del vendedor, esto asegura que la oferta
monetaria esté disponible y que la demanda se incremente, porque el usuario

no tiene que convertir en dinero fisico el recurso para utilizarlo.

Promover la entrada de bancos internacionales al Ecuador, con la
capacidad de promover mejores tasas referenciales pasivas, de manera que
el concepto de ahorro de los usuarios este siempre disponible, es decir, ante
la permanencia constante de los dolares, el banco tiene mayores recursos
para prestar y que adicionalmente los canales electronicos sean menos
costosos y se adapten a todo tipo de negocio independientemente del monto

gue se maneje.

En la actualidad los establecimientos comerciales imponen un valor
adicional al uso de las tarjetas de créditos, muchas veces desincentivando su
uso, porgue el consumidor final debe aceptar un monto de deuda mas alto,
por ende, la tarifa del uso del establecimiento y la comision bancaria para el
vendedor debe ser reducida o eliminada, de esta forma, mas transacciones
seran empleadas en canales electrénicos, porque serian paralelas a uso del

dinero en efectivo.
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RESUMEN/ABSTRACT (150-250 palabras):

La presencia de la dolarizacidn estabilizé los precios, con bajos indices de inflacidn, pero susceptibilidad a los precios
del petroleo que en la actualidad han ahondado en una crisis financiera que se la cubre exclusivamente con deuda
estatal, frente al objetivo especifico de analizar la incidencia de los medios de pago electronicos y su efecto en la
oferta monetaria y en la demanda de efectivo en una economia dolarizada en el periodo 2000-2019, se tomé informes
del Banco Central para correlacionar los comportamientos de cada variable, obteniendo un resultado favorable a la
hip6tesis nula, donde los usos de los canales electronicos explican el comportamiento de la demanda y oferta en base
monetaria, ya que una parte manejada por los bancos privados forma parte de su componente. Sin embargo, se
concluy6 que pese a la alternativa de bancarizar todas las actividades productivas para canalizar los saldos de ahorro
en el sistema financiero en forma de créditos, es necesario que los productos financieros se encuentren respaldados,
porque el riesgo de canalizar los recursos entre préstamos con empresas relacionadas de los bancos, crean un ficticio
rendimiento, ademas que una alternativa para desarrollar la economia del Ecuador es la diversificacion de sus
exportaciones, porque el valor agregado ayudaria a ser mas competitivos y el argumento de los precios por devaluacién
de los paises vecinos quedaria sin efecto.
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