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RESUMEN

Las PYMES representan un elemento esencial en la transformacion econémica, politica y
social de los paises latinoamericanos. En Ecuador, estas compafiias generan un impacto
positivo en lo referente a contribucion del PIB, incremento de productividad y generacion de
empleo; sin embargo, la reciente crisis generada por el COVID19 ha repercutido en la
liquidez de las PYMES comerciales ecuatorianas. En el presente estudio se analizaron
distintos escenarios (base, pesimista, variables macroeconémicas), con la finalidad de
proponer soluciones a los problemas de liquidez de estas empresas ante crisis coyunturales.
Para ello, se realiz6 un analisis econométrico utilizando datos de panel a través de un
modelo de rezagos distribuidos. Los resultados obtenidos indicaron que la politica publica
gue generaria mayor impacto en la liquidez promedio de las PYMES del sector comercio
seria la referente a la disminucién de la tasa de interés en los microcréditos, ya que, ante
un cambio minimo en la tasa de interés, la variacion en la liquidez promedio de las empresas
del sector es significativa, presentando el ratio de liquidez mas alto con respecto a las demas
politicas analizadas. De esta manera, se ratifica que la tasa de interés de microcréditos y el
gasto publico son variables directamente relacionadas con la liquidez de las PYMES del
sector comercio, reflejando que el desarrollo de politicas publicas que fomenten y protejan

los derechos de dichas compaiiias permitiran disminuir el impacto de crisis inesperadas.

Palabras Clave: PYMES, COVID19, liquidez, comercio, politicas publicas



ABSTRACT

SMEs represent an essential element in the economic, political and social transformation of
Latin American countries. In Ecuador, these companies generate a positive impact in terms
of contribution to GDP, increased productivity and job creation; However, the recent crisis
generated by COVID19 has had an impact on the liquidity of Ecuadorian commercial SMEs.
In this study, different scenarios were analyzed (base, pessimistic, macroeconomic
variables), in order to propose solutions to the liquidity problems of these companies in the
face of short-term crises. To do this, an econometric analysis was carried out using panel
data through a model of distributed lags. The results obtained indicated that the public policy
that would generate the greatest impact on the average liquidity of SMEs in the commerce
sector would be the one referring to the decrease in the interest rate on microcredits, since,
in the face of a minimal change in the interest rate, the variation in the average liquidity of
the companies in the sector is significant, presenting the highest liquidity ratio with respect
to the other policies analyzed. In this way, it is confirmed that the interest rate for microcredits
and public spending are variables directly related to the liquidity of SMEs in the commerce
sector, reflecting that the development of public policies that promote and protect the rights

of said companies will reduce the impact of unexpected crises.

Keywords: SMEs, COVID19, liquidity, commerce, public politics
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CAPITULO 1

1. INTRODUCCION

Durante la ultima década, el papel ejercido por las pequefias y medianas empresas
(PYMES) en el desarrollo econdmico de paises latinoamericanos ha ido en aumento, el
impacto positivo que generan en la distribucién del ingreso e impulso que proyectan en la
nueva fuerza productiva demuestra su importancia en lo referente a contribucién del PIB,
incremento de productividad, generacibn de empleo e intensificacion del comercio
internacional (Saavedra Garcia, 2012).

En Ecuador, las PYMES ejercen un rol elemental en el crecimiento economico del pais al
representar mas del 80% de empresas registradas ecuatorianas; adicional a ello, tras la
incorporacion de nuevas organizaciones extranjeras a territorio ecuatoriano, el nivel de
competitividad impuesto en el mercado es cada vez mayor, por lo que las pequefas y
medianas empresas se convierten en uno de los ejes comerciales del pais dada su facilidad
de adaptabilidad en los procesos productivos e innovacion en lo referente a estrategias de

crecimiento (Vasquez, 2007).

Sin embargo, a pesar de que las PYMES sean extremadamente ventajosas para el
desarrollo del entorno socioecondmico, también presentan deficiencias en lo referente a
planeacion financiera ante situaciones inesperadas. Tal como menciona un estudio
realizado por el Instituto Tecnolégico Autébnomo de México (2009), uno de los principales
factores que repercuten negativamente en el desenvolvimiento de las PYMES es la falta de
una correcta administracion financiera y andlisis previo del mercado, ya que esto puede
provocar que no se realice un plan de contingencia adecuado ante eventualidades que

afecten al sector.

Ante la magnitud del impacto econdmico, social y politico generado por la pandemia

COVID19 en el pais, distintos sectores a nivel nacional se volvieron vulnerables y sufrieron
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repercusiones negativas en su rentabilidad debido a la falta de planificacion ante una crisis
coyuntural de esta envergadura. Las PYMES del sector comercio se encuentran dentro del
grupo de compafiias perjudicadas por la pandemia, siendo la liquidez una de las variables
mas golpeadas por la disminucion de las ventas y distintas medidas de distanciamiento
social instauradas por el Estado durante el brote de coronavirus, provocando el cierre

temporal o definitivo de gran cantidad de establecimientos.

Para ello, el presente estudio fue realizado con el objetivo de analizar distintos escenarios
gue reflejen la situacion actual del aspecto macroecondémico ecuatoriano y proyectar el
efecto directo en la liquidez de las PYMES comerciales ante distintas expectativas
planteadas con respecto a la variacion de las variables criticas analizadas. Estos escenarios
se llevan a cabo a través de un analisis econométrico en el que se demuestra previamente
la relevancia del gasto publico, empleo pleno y tasa de interés aplicada a microcréditos en
la liquidez de las PYMES. De esta manera, este proyecto de titulacion pretende encontrar
posibles soluciones que permitan amortiguar el impacto del COVID19 en el sector y
disminuir el nivel de incertidumbre ante posibles escenarios que podrian suscitarse en el

futuro.

Este documento se encuentra estructurado de la siguiente manera: en el capitulo 1 se
encuentran los objetivos generales y especificos, descripcion del problema y el marco
tedrico sobre los factores que han impactado al sector comercio en Ecuador tras los efectos
del COVID19. El capitulo 2 muestra las variables de interés y la metodologia aplicada, el
capitulo 3 realiza un andlisis de los principales resultados del modelo propuesto y una
comparativa de los distintos escenarios planteados; en la parte final del documento se
encuentra el capitulo 4, donde se exponen las conclusiones y recomendaciones de la

investigacion.

1.1 Descripcion del problema

La inestabilidad en los flujos de efectivo de las pequefias y medianas empresas (PYMES),

por lo general, se debe a la falta de planificacion para afrontar situaciones inesperadas de
15



riesgo financiero. De acuerdo a Alcald y Ayala (2015), la rapida adaptacién y toma de
decisiones ante un mercado con cambios continuos permite afrontar cualquier tipo de
problema de manera estructurada financieramente; adicional a ello, se debe tomar en
consideracion lo fundamental que se convierte el aprovechamiento de los recursos fisicos,

tecnologicos y humanos de toda empresa.

Debido al incremento de la competitividad en el mercado ecuatoriano, gran cantidad de
PYMES se han visto afectadas al no dominar el tema de las economias de escala, las altas
tasas de endeudamiento y mala organizacion interna ante crisis coyunturales;
convirtiéndose en falencias que generan una disminucion de liquidez, derivando efectos a

largo plazo como el cese definitivo de las actividades en la empresa.

La contraccion en la produccion y el consumo en todo el mundo ha tenido un gran descenso
debido a los ultimos acontecimientos ocasionados por el COVID19, afectando de primera
mano la liquidez de las PYMES. En el caso ecuatoriano, el Banco Interamericano de
Desarrollo (2020) menciona que la liquidez del sector comercio es de las mas afectadas en
el pais debido a la falta de movilidad social y suspension de eventos masivos, teniendo
efectos microeconémicos como conflictos laborales en la compaiia dado los valores
impagos de némina y eliminacion de comisiones; otro efecto percibido por la pandemia es
la falta de inversion en renovacion de maquinarias y equipos, disminuyendo la
competitividad de la compafiia, asi como el retraso de pagos con los proveedores o

suministros.

Por otra parte, la falta de liquidez en las PYMES comerciales también conlleva efectos a
gran escala (macroecondmicos), como es el caso de la acumulacion de impuestos, deudas
con la seguridad social y los despidos intempestivos generados por el sector; este tipo de
situaciones fomentan el incremento de la tasa de desempleo aproximadamente al 6,5% en
Ecuador, asi como multiplicar el numero de individuos que laboran en el sector informal

durante los ultimos meses.
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1.2 Justificacion del problema

Las PYMES representan un elemento esencial en la transformacion econdmica y politica de
cualquier pais, especialmente en aquellos que se denominan paises en vias de desarrollo;
Ecuador actualmente se encuentra en esta categoria, esto se encuentra reflejado en el
ponderador estadounidense Morgan Stanley Capital International (MSCI , 2018). Distintas
investigaciones enfocadas en la importancia estratégica de las PYMES como las de Orlandi
(2006) aseguran que, la falta de crédito, instrumentos de capacitacion e infraestructuras
ineficientes son los principales obstaculos de estas empresas.

En Ecuador, la Superintendencia de Compainiias, Valores y Seguros (2018) reconoce que
las PYMES representan el 80% del total de empresas registradas en el pais, contribuyendo
mas del 25% del PIB no petrolero ecuatoriano y generando aproximadamente el 70% del
empleo formal. Adicional a ello, a partir del afio 2016 mediante el catastro del RUC del
Servicio de Rentas Internas (SRI) se pudo reconocer que mas del 33% de PYMES
ecuatorianas pertenecen al sector del comercio al por mayor y menor, siendo el mas

significativo junto al sector de servicios (17%) y de industrias manufactureras (10%).

El desarrollo de politicas publicas que garanticen los derechos de las pequefias y medianas
empresas son necesarias desde un punto de vista estratégico, donde se analicen los
factores de incidencia en la liquidez ante crisis coyunturales, permitiendo amortiguar el
impacto en la produccién, consumo y desempleo, dada su representatividad en la

distribucion de la riqueza en el pais.

La simulacién econométrica de medidas macroeconOmicas a efectuarse en las PYMES se
convierte en una herramienta ideal para la evaluacion de distintas alternativas de politicas
e impactos positivos ante un conjunto de variables; siendo estos resultados de interés

publico ante los efectos generados por el COVID19.

De esta manera, el presente documento pretende reconocer los factores que han tenido

influencia en la liquidez de las PYMES ecuatorianas durante la pandemia (coronavirus)
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ocurrida en el primer semestre del afio 2020, a través de un analisis econométrico que
permita analizar las variables con mayor repercusion en la solvencia econdmica de estas
compafias y argumentar propuestas para mitigar los efectos de la paralizacion de
actividades.

1.3 Objetivos
1.3.1 Objetivo General

Proponer soluciones a los problemas de liquidez de las PYMES del sector comercio en el
Ecuador ante crisis coyunturales como la pandemia causada por el virus COVID-19

mediante la aplicacion de un analisis econométrico y comparativa de escenarios planteados.

1.3.2 Objetivos Especificos

1. Identificar los factores econdmicos que causan la falta de liquidez en las PYMES ante
situaciones inesperadas.

2. Proponer politicas publicas que permitan mitigar el efecto negativo de las crisis
coyunturales y asi mejorar la liquidez de las PYMES del sector comercio.

3. Evaluar el grado de efectividad que se podria llegar a obtener al implementar las
politicas publicas propuestas para mejorar la liquidez de las PYMES en el sector

comercio, mediante métodos econométricos de simulacion.

1.4 Marco teérico

En esta seccion se detallan las definiciones e investigaciones previas concerniente a los
problemas de liquidez en las PYMES y las medidas macroeconémicas implementadas en
paises con economias similares a la de Ecuador. La recopilacién y andlisis de toda esta

literatura va a ser utilizada como respaldo y referencia para el desarrollo de este proyecto.

El presente apartado se encuentra segmentado en varios temas que se enlazan y

complementan integramemente con el problema planteado en este trabajo de titulacion;
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inicialmente se analizan las PYMES del sector comercio en la industria ecuatoriana, luego
se puntualiza el impacto del COVID19 en la liquidez y los componentes microeconémicos
gue han afectado al entorno macroeconémico nacional. Finalmente se precisan las politicas
publicas empleadas ante la pandemia, orientado a paises econémicamente equiparables a
Ecuador.

1.4.1 El sector comercio en Ecuador: Caso PYMES

En Ecuador, las pequeiias y medianas empresas (PYMES) son clasificadas por la
Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros (2018) en relacion a la legislacién
interna vigente; especificamente detallada en los articulos 53 y 56 del Codigo Orgéanico de
la Produccion, Comercio e Inversiones (2015), donde se menciona que una pequefia
empresa es aquella que tiene entre 10 y 49 trabajadores, asi como también sus ventas
anuales deben encontrarse en el rango de cien mil USD y un millon de USD; mientras que,
en una mediana empresa deben laborar entre 50 y 199 trabajadores, ademas de contar con

ventas anuales en el rango de un millén de USD y cinco millones de USD.

De acuerdo al Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (INEC, 2012), en Ecuador el
sector comercial esta representado por el Codigo ClIU seccion G; mismo que se compone
por el comercio al por mayor CllU G46 y comercio al por menor CIIU G47, cuya fusion

representa mas del 33% de PYMES en el pais, siendo la mas significativa.

La relevancia ejercida por las PYMES comerciales en la economia ecuatoriana es elemental
para la propagacion del emprendimiento nacional, diversificacién de los bienes y fomento
del dinamismo activo en la poblacion. Tal como menciona Clark (2017), el comercio se ha
convertido en los ultimos afios en una de las actividades con mas dinamismo en el pais,
esto se debia al incremento producido anteriormente en los sueldos y el mayor nivel de
consumo generado por los ciudadanos; sin embargo, la actual crisis generada por la
pandemia COVID19 ha contraido la adquisicion de bienes y servicios en todos los sectores

de la economia.
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Ciertamente las situaciones fortuitas e inesperadas de gran envergadura, como es el caso
del COVID19, generan crisis econémicas donde los sectores mas susceptibles son aquellos
gue no cuentan con una planificacion estratégica y financiera de contencion. Para ello, es
necesario reconocer conceptos referentes a economias de escala, donde se plantea que
las economias que cuentan con la capacidad de produccion amplia consiguen disminuir los

costos unitarios y tendran mayor oportunidad de generar comercio internacional.

En este contexto, se debe resaltar que lograr posiciones dominantes en lo concerniente a
costos es uno de los grandes beneficios de la economia de escala, por lo que el rol del
Estado en cuanto a inversidén en sectores estratégicos de la economia es forzosamente

necesario (Delgadillo de Lira, 2004).

1.4.2 Impactos del COVID19 en la liquidez

Se entiende por liquidez a la capacidad que tiene una empresa para afrontar sus
obligaciones a corto plazo, es decir, la rapidez con que los activos pueden convertirse en
efectivo (Gitman y Zutter (2012); Ross, Westerfield, y Jaffe (2012)). Por lo tanto, las
empresas sufren una pérdida de liquidez al poseer un capital de trabajo escaso, deficiencias
operativas, un desarrollo apresurado y disminuciones en las cantidades demandadas; por
otro lado, desde el punto de vista macroecondmico, la liquidez se puede ver afectada por
una fase inflacionaria que aumente inesperadamente los requisitos de capital de trabajo
(Garcia & Ruiz, 2016).

De esta manera, es necesario reconocer el calculo de los dias liquidos, mismos que varian
dependiendo el volumen de ventas de la compafia, asi como las diferencias entre ciclo de
cobro y pago al que se ven expuestas las empresas. En el caso del periodo de cobro, se
calcula con respecto al tiempo en el que la compafia puede transformar el inventario en
efectivo en un intervalo aproximado de 30 dias; por otra parte, el ciclo de pago es aquel en

el que la compafia puede cubrir el pago de sus proveedores, tomando en consideracion la
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rotacion especifica y cuentas operativas de la institucion (Universidad de las Américas,
2020)

La inestabilidad econdmica podria restringir el consumo de la poblacién, las PYMES al
contar con una cantidad limitada de recursos presentan problemas de liquidez frente a
situaciones inesperadas como lo ocurrido por la pandemia, adicional a ello cuentan con
desventajas relacionadas a la falta de planes para la capacitacion profesional de sus
colaboradores, asi como tener una cartera de clientes limitada enfocada en el mercado local.
Adicional a ello, muchas instituciones pertenecientes al sector enfrentan restricciones para
la obtencién de microcréditos formales, por lo que es necesario contar con apertura de

lineas de crédito del gobierno y banca privada que eviten caer en mora.

1.4.3 Efectos microecondmicos en el panorama macroeconémico nacional

En el ambito de los paises en vias de desarrollo, las PYMES cumplen un papel importante
en la economia gracias a su alta tasa de generacion de empleos, crecimiento de mercados
y contribucion a la cadena de pagos, vinculando a productores y consumidores con un efecto

multiplicador positivo en la economia nacional.

Debido a su estructura organizacional reducida les resulta facil adaptarse a cambios
relativos en su entorno, sin embargo, uno de los problemas que restringe su crecimiento es
el acceso al financiamiento, especialmente en paises emergentes. Una de las principales
causas que limitan la expansion de las PYMES, se relaciona con los altos estandares de
garantias necesarios para poder obtener acceso a sus créditos econémicos, ademas de
otros multiples requisitos solicitados por las instituciones financieras (Delgado & Chéavez,
2018). Por ello, estas empresas se mantienen en peligro constante de quiebra ante la
posibilidad de no poder alcanzar la liquidez necesaria para mantener a flote el giro de su

negocio, afectando la oferta de empleo y la generacién de riqueza.

El efecto socioeconémico ocasionado por la disminucién de liquidez en las PYMES ha

repercutido a nivel mundial, desde el ambito microeconémico hasta impactar en la
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macroeconomia, provocando crisis en los paises mas vulnerables econémicamente. Las
nuevas medidas de distanciamiento social ocasionaron que, en gran medida, el consumo
del sector comercio se viera gravemente afectado; de esta manera ante la contraccion de
la demanda, durante este periodo, en productos no considerados de primera necesidad
afectaron directamente en el nivel de ventas y ante ello en las utilidades de las empresas.
Provocando una pérdida de la estabilidad econdmica proyectada antes de la pandemia,
generando el cierre o quiebra de varias compaiiias, 1o que a su vez incrementa la tasa de

desempleo ecuatoriana.

El Banco Interamericano de Desarrollo (2020) realiza un estudio para los paises
pertenecientes al grupo Andino, en el cual analiza los impactos que ha tenido la pandemia
en Ecuador, como la paralizacion de actividades en las grandes firmas, ocasionando
problemas de liquidez y provocando un efecto spillover! sobre las PYMES, dado que
muchas de estas grandes comparfias cumplen el papel de distribuidoras de los productos
gue las PYMES comercializan. Siendo asi que las PYMES tienen importantes impactos
socioeconémicos, ya que permiten que los ingresos y la capacidad de produccion se

concentren desde unas pocas empresas hasta empresas mas grandes.

1.4.4 Politicas Publicas enfocadas en las PYMES

Las politicas publicas engloban aquellas acciones gubernamentales que se deben tomar
con el objetivo de canalizar el comportamiento de uno o varios actores sociales, ya sean
individuales o colectivos, para asi cambiar situaciones que se consideran insatisfactorias o

gue reflejan problemas en la sociedad.

De acuerdo a informes presentados por la CEPAL (2012), el empleo de politicas pubicas en
paises en via de desarrollo, como es es el caso de Ecuador son imprescindibles para la

adaptaciéon a cambios y sostenibilidad en el largo plazo de las PYMES.

1 spillover: en el aspecto macroeconémico se lo reconoce como el impacto (externalidades) que tienen fenémenos o
politicas publicas en un grupo donde no se lleva a cabo dicho proyecto.
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El analisis de estas politicas permite estudiar las razones por las cuales los gobiernos
adoptan ciertas medidas y cudl es el efecto que tendrian en su aproximacion a la vida real
(Parsons (2013); Roth (2002)). Si bien es cierto, los gobiernos de varios paises han tenido
gue tomar decisiones inesperadas ante la pandemia causada por el virus COVID19 vy los
efectos adversos que ha causado en diferentes ambitos sociales, como la salud, economia,
distribucién de recursos, educacién, entre otros; fomentando asi la intensificacion de la
desigualdad en los grupos mas vulnerables, siendo las PYMES y sus problemas de liquidez
uno de los sectores afectados.

Clavellina (2020) realiza un estudio para 4 paises de América Latina ante la crisis generada
por el COVID-19, en el cual analizan diversas politicas fiscales que se implementaron en
estos paises, entre ellas se mencionan politicas de apoyo para la liquidez de las PYMES,
ya que muchas de ellas se dedican a la comercializacion de suministros basicos, los cuales
son vitales para la supervivencia de la sociedad. Sin embargo, el autor recalca laimportancia
de que los paises cuenten con un espacio fiscal adecuado en funcion de sus limitaciones
financieras, es decir, que el aumento en el gasto publico no afecte significativamente la

sustentabilidad de la economia.

En un estudio del BID mencionado anteriormente, se declara que el Ecuador se encuentra
ante una situacion complicada, ya que no cuenta con el espacio fiscal adecuado para otorgar
un apoyo masivo a largo plazo para las PYMES, por lo tanto, se podrian tomar medidas

monetarias como reestructurar los préstamos y ofrecer nuevas lineas de crédito.

A continuacién, se presentan varios estudios realizados en diferentes paises con respecto
a las medidas publicas que se podrian tomar para mejorar la liquidez de las PYMES, en los
cuales se analizan los factores que inciden en los problemas de liquidez que presentan
estas empresas y se evallan las politicas publicas llevadas a cabo respectivamente. Cabe
destacar que estas politicas han sido consideradas por distintos paises en periodos

anteriores a la pandemia COVID19.
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Tabla 1.1 Revisién de la literatura

POLITICA PUBLICA OBJETIVO PAIS AUTOR
Programas de acceso Favorecer el acceso de las PYMES a los
crediticio para el mercados crediticios con bajos costos de Espaf Callejon y Segarra
spafia
financiamiento de las financiacion. P (2012)
PYMES.
Las empresas al cotizar en estos
mercados obtienen una mayor rotacion
) ) ) Soto-Araneta,
) . de su capital bajo marcos regulatorios . .
Mercado Alternativo Bursatil. i ) Espafia | Téllez-Valle, y
mas flexibles, lo cual aumenta su
o Berenguer (2013)
liquidez.
Ceder la cartera de cuentas por cobrar
de las PYMES a wuna institucion )
] ) i o Barbuzodn,
) financiera que pagara anticipadamente )
Contrato de Factoring ] . Camargo, Encinas,
i ) el valor de la misma a descuento, para | México ]
financiero. ) ) ) ] Robles, y Ruiz
convertirla en efectivo inmediato vy
- (2016)
obtener liquidez.
. Ampliar el apoyo crediticio hacia las
Creacion de Bancos N
o PYMES con la creacion de fondos y
especializados y N o ]
. ) programas que faciliten el acceso a su México Garrido (2011)
Subsecretarias nacionales ] o
financiamiento.
de apoyo para las PYMES.
Creacion de fondos
nacionales de garantias y Lograr una mejor focalizacion en el ]
Colombia | Zuleta (2011)

aumentos en el plazo de los

créditos para las PYMES.

acceso de recursos para las PYMES.

Elaborado por: autores
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CAPITULO 2

2. METODOLOGIA

En esta seccion se detalla la metodologia llevada a cabo para cumplir con los objetivos de
este proyecto. Cabe mencionar que se presenté un enfoque cuantitativo, ya que se utilizo
un analisis estadistico que permite reconocer los distintos comportamientos de las variables
recopiladas en la base de datos y asi se pudo estimar si el efecto de las politicas publicas
propuestas es significativo para mitigar los impactos negativos que causan las crisis
coyunturales sobre la liquidez de las PYMES.

2.1 Muestray datos

La base empleada para efectos de este proyecto recopila las cuentas principales de los
Estados Financieros que las empresas presentan a la Superintendencia de Compafias,
Valores y Seguros (SCVS), institucion que ejerce como ente regulador que vigila y controla

las actividades de las compafias segun lo estipulado en la ley.

La informacion obtenida se constituye como datos de panel, lo cual significa que los datos
representan a un conjunto de individuos que son observados a través del tiempo. En este
caso el conjunto de individuos hace alusion a las empresas que pertenecen al sector G:
Comercio al por mayor y al por menor, segun la Clasificacion Nacional de Actividades
Econdmicas CIIU 4.0 (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos , 2012) y el periodo de
tiempo en el cual se observan estas empresas se comprende desde el afio 2010 hasta el
afio 2018.

2.2 Modelizacion de datos

Como se menciond anteriormente, la base original engloba a todas las empresas que

presentan sus Estados Financieros a la Superintendencia de Compaiiias, Valores vy
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Seguros, por lo cual para cumplir con los objetivos de este proyecto se procedié a depurar
la base original considerando solamente el sector G y luego se tomé en consideracion a
las Pequefias y Medianas Empresas (PYMES), segun la clasificacion estipulada por la
Comunidad Andina en su Resolucion 1260, acogida por la Superintendencia de Compafiias,

Valores y Seguros, de acuerdo al siguiente cuadro:

Tabla 2.1 Clasificacion de las PYMES

VARIABLES PEQUENA EMPRESA MEDIANA EMPRESA
Personal ocupado De 10 - 49 De 50 - 199
Valor bruto de ventas $100.001 — 1°000.000 $1°000.001 — 5°000.000
anuales
Monto de activos De $100.001 hasta $750.000 De $750.001 hasta
$3'999.999

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros
Elaborado por: autores

Adicional a ello, se eliminaron aquellas empresas que presentaban valores iguales a cero
en sus cuentas, las cuales podrian considerarse como empresas inactivas y a su vez

provocarian inconsistencias en las estimaciones posteriores.

De esta manera, se seleccion6 una muestra final establecida como un panel balanceado de
2.700 observaciones pertenecientes a 300 empresas PYMES a lo largo del periodo de
analisis 2010-2018. Para el criterio de seleccidén de la muestra, se tomé en cuenta aquellas
empresas que presentaban datos en todos los afios del periodo de andlisis, ademas se
excluy6 aquellas compafias que presentaban el ratio de liquidez extremadamente alto, ya

gue representaban datos aberrantes y sesgaban las estimaciones.

2.3 Variables de estudio

Con la finalidad de analizar el impacto del COVID19 en la liquidez de las PYMES
ecuatorianas dirigidas al sector comercio, se tomaron en consideracion variables

macroecondémicas que repercuten en las actividades econdmicas, asi como también
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variables financieras recopiladas de cada una de las compafiias pertenecientes al sector.
La tabla 2.2 detalla cada una de las variables utilizadas para la aplicacion del modelo
economeétrico:

Tabla 2.2 Variables del modelo

VARIABLE DESCRIPCION METODO DE CALCULO

liq Liquidez Activo Corriente / Pasivo Corriente

Tasa de interés ecuatoriana aplicada a los microcréditos o
r Tasa Minorista préstamos comerciales para las PYMES.

Monto en USD del desembolso gubernamental para el desarrollo

g_pub Gasto Publico de sus actividades.

Tasa de empleo
empleo_pl pleno (PEAdsy5 / PEAs,5) * 100

Elaborado por: autores

2.4 Modelo Econométrico

Para la evaluacion de este proyecto, se implementaron los modelos econométricos con
variables retardadas, mismos que tal como su definicion lo indica, son aquellos que
contienen valores no solo del periodo actual sino también valores rezagados (pasados). En
nuestro caso se empledé una mezcla de dos tipos de modelos: modelo autorregresivo y
modelo de rezagos distribuidos. Para ello, se detalla a continuacion la estructura de cada

uno de ellos.

2.4.1 El modelo autorregresivo (AR) o dinamico

El modelo autorregresivo puede ser descrito como aquel en donde una variable o conjunto
de variables se explican, en parte, con respecto a la funcion de los valores pasados de esa

misma variable; es decir, cuando la variable explicativa presenta rezagos.

Ve =a+ Poxe + P1Ye—1 + U (2.1)
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La relevancia de estos modelos radica, en que, a pesar de utilizar un nimero reducido de
variables o pardmetros, los resultados obtenidos, asi como capacidad de prediccion
compiten ventajosamente con modelos econométricos que son mas complicados de llevar

a cabo, como por ejemplo el modelo de diferencias en diferencias (diff-en-diff).

2.4.2 El modelo de rezagos distribuidos finitos (RD)

En un modelo de rezagos distribuidos finitos (RD), las variables independientes influyen de
manera rezagada sobre la variable dependiente, es decir, la finalidad de este modelo es
establecer si las variables independientes de periodos anteriores ejercen un impacto
significativo en la variable dependiente en el periodo actual. De manera general, Wooldridge

(2016) especifica un modelo RD de orden g de la siguiente manera:

Ve = Qg+ 060z + 612pq + -+ 8gZp_q + U, (2.2)

En este modelo, la longitud del rezago es la distancia entre el periodo t — q y el periodo t,
ademas se establece a §, como el multiplicador de impacto contemporaneo entre las

variables.

2.4.3 Modelo autorregresivo de rezagos distribuidos

Para efectos de este proyecto, se utilizo un modelo autorregresivo de rezagos distribuidos
(ARD), el cual es una combinacion de los modelos descritos anteriormente. Este modelo
nos ayudo a establecer predicciones mas precisas, para evaluar los impactos de las politicas

publicas que se analizaran en los diferentes escenarios.

Se considera “autorregresivo” porque estan incluidos los valores retardados de la variable
dependiente como variables explicativas, como en una autorregresion, y de “retardos
distribuidos” porque la regresion incluye asimismo varios rezagos de un predictor adicional.

En general, segun Stock y Watson (2015) un modelo autorregresivo de retardos distribuidos,
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con p retardos de la variable dependiente y q retardos de un predictor adicional se denomina

modelo ARD (p, q) y se determina de la siguiente manera:
Ve =Po+ B1Ye-1+ -+ BpYi—p + 802t + 6124 + -+ 642, + U (2.3)

Utilizando estas variables mencionadas, se presentdé un modelo autorregresivo de rezagos
distribuidos, permitiendo caracterizar las interacciones simultdneas entre un grupo de
variables y presentar diferentes escenarios que facilitardn observar las reacciones de la
liquidez ante distintas politicas publicas planteadas. De esta manera la especificacion del

modelo planteado fue la siguiente:

ligiy = Bo + P1liqit—1 + B21ic + Bsempleo_pli + B, In g_pub; + Bsrie—1 +
Peempleo_pli_4 + B7In g_pub;_q + Bgt + u;
(2.4)

Donde:

e liq,.: variable dependiente en el periodo de tiempo actual.

e liq;,—1: primer rezago de la variable dependiente.

e 1, tasa de interés activa de los microcréditos minoristas otorgados a las PYMES en
el periodo de tiempo actual.

e empleo_pl;: tasa de empleo pleno en el periodo de tiempo actual.

e Ing_pub;,: logaritmo natural del gasto publico en el periodo de tiempo actual,

e T,_1. Primer rezago de la tasa de interés activa de los microcréditos minoristas
otorgados a las PYMES.

e empleo_pl;_,: primer rezago de la tasa de empleo pleno.

e Ing_pub;_4: primer rezago del logaritmo natural del gasto publico.

e t: variable que indica la periodicidad.

e u;,: término de error del modelo.
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CAPITULO 3

3. RESULTADOS Y ANALISIS

En esta tercera seccion se analizaron las estadisticas descriptivas de las variables de
estudio (macroeconémicas y financieras); luego se procedid a presentar los resultados de
cada uno de los modelos econométricos ejecutados, donde finalmente se pudo observar y
evaluar partiendo de un escenario base, politicas publicas que reflejen significancia en los
distintos escenarios planteados.

3.1 Andlisis Descriptivo

La base de datos original cuenta con un total de 38.453 observaciones, donde el 29,24%
representan las empresas pertenecientes al sector comercio a lo largo del periodo 2008-
2018. De acuerdo a estos datos, se observa que para el afio 2017 las PYMES del sector
comercio representan el 20,95% sobre el total de empresas en este sector, y para el afio
2018 se evidencio un crecimiento, representando asi el 21,35% sobre el total de empresas

en el sector comercio, como se puede apreciar en el grafico 3.1.

Evolucidn del nimero de PYMES del sector Comercio

20000 22.70% 23,003

s Total empresas s Total PYMES e Porcertajede PYMES

Grafico 3.1 Evolucion de PYMES en el sector comercio ecuatoriano (periodo 2008-2018)

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros. Elaborado por: autores.
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A continuacion, en la Tabla 3.1 se presentan varias estadisticas descriptivas pertenecientes
a las variables de interés, en ella se muestra el nUmero de observaciones, la media, la
desviacion estandar, y los valores minimos y maximos. Se puede apreciar que el valor medio
de la liquidez en los afios 2010-2018 se sitda en 1,48 y que su desviacion estandar no es
muy elevada., ademas en el Apéndice 1 se muestra que esta variable presenta una

distribucién muy parecida a la normal.

En cuanto al empleo pleno, su valor maximo alcanza casi el 50% y presenta una media de
44,94% lo cual indica que, en promedio, aproximadamente el 45% de la poblacién
econémicamente activa cuenta con un trabajo adecuado, el cual es un valor bastante

favorable para la poblacion y la economia nacional.

Por otro lado, el gasto publico se mantiene fluctuando alrededor de los $30 millones, sin
embargo, se presencia el alcance de un valor minimo de $20 millones aproximadamente.
Asi también, la tasa de interés de los microcréditos alcanza un valor minimo de 24,18%,
ademas se puede observar que durante estos afos tiene una media de 28,40%, y una
desviacion estandar no muy elevada, lo cual nos indica que los valores de la tasa de interés

oscilan alrededor de esta media.

Tabla 3.1 Estadisticas Descriptivas de las variables de estudio

Obs. Mean S.D. Min. Max.
Liguidez 2.700 1,48 0,59 0,02 3,96
Empleo pleno 2.700 44,94% 2,84 40,60% 49,30%
Gasto publico 2.700 $31.502,82 5.375,25 $20.894,47 $37.735,94
Tasa minorista 2.700 28,40% 1,81 24,18% 30,50%

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaborado por: autores.

Asimismo, calculamos los coeficientes de correlacién, presentados en la Tabla 3.2, los
cuales nos ayudan a medir qué tan fuerte se relacionan las variables y en qué sentido, con

la finalidad de visualizar la que mas influye en la liquidez en concordancia con la teoria
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econdmica. Se puede observar que la tasa de interés es la que presenta correlaciones mas
fuertes en comparacion con las otras variables, contando con una correlacion alta y negativa
con respecto a la liquidez, lo cual tiene sentido tedricamente ya que si las tasas de interés
aumentan la liquidez disminuye debido a los altos montos de interés que tendria que pagar
la empresa, y si las tasas de interés disminuyen las empresas podrian estar mas dispuestas

a adquirir créditos para financiarse.

Tabla 3.2 Prueba de coeficiente de correlacion

Liquidez Empleo pleno Gasto publico Tasa minorista
Liquidez 1,000
Empleo pleno -0,062™ 1,000
(0,001)
Gasto publico 0,063™ 0,028 1,000
(0,001) (0,139)
Tasa minorista -0,123™ 0,685™ -0,466™ 1,000
(0,000) (0,000) (0,000)

p-values in parentheses
Table of Pearson correlations coefficients
“p<0,05 " p<0,01, " p<0,001
Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaborado por: autores.
3.1.1 Variables Macroeconémicas

El entorno macroecondémico de un pais es un aspecto determinante para la aplicacion de
nuevas politicas publicas, por o que es necesario reconocer la evolucion de estas variables

para entender los efectos del crecimiento y decrecimiento de las mismas.

En el caso del gasto publico ecuatoriano, se pudo observar que a partir del afio 2010 hasta
el afio 2014 mantuvo un crecimiento bastante notable, convirtiendo a este ultimo periodo en

el pico mas alto de la variable durante el lapso considerado para esta investigacion. En
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2016, el gasto publico disminuyé aproximadamente 803 millones de USD con respecto al
término 2015; esta situacidon se debi6é a una reduccién en el precio del crudo de petréleo,
por lo que los gastos en subsidios disminuyeron, asi como el gasto por importacién de
derivados (Angulo, 2017).

Cabe destacar que en el caso de Ecuador la distribucién principal del gasto publico esta
dirigida al sector educativo, salud y defensa. Por su parte, hasta el mes de agosto del 2020
se proyecta en el presupuesto general del Estado un gasto publico que ronda los 35.498
millones de USD, sufriendo una caida al ser comparada con su simil en el periodo anterior.

Gasto Publico
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Gréfico 3.2 Evolucion del Gasto Publico en Ecuador (periodo 2010-2020)
Fuente: Banco Central del Ecuador (BCE)
Elaborado por: autores.

Los microcréditos son pequefios préstamos remitidos generalmente a microempresarios o
empresas PYMES, quienes en su mayoria estan compuestos por familias de bajos recursos
gue no tienen acceso a servicios de la banca tradicional, por lo que estos microcréditos no
son atractivos para las instituciones financieras debido a su elevado costo operativo y baja

rentabilidad.
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En el grafico 3.3 se observa que las tasas de microcréditos minoristas han ido disminuyendo
a lo largo del periodo de analisis, esto puede deberse a la politica de techos instauradas a
las tasas de interés para los distintos tipos de créditos realizados en el pais fijadas por el
Banco Central del Ecuador, por lo que tanto instituciones financieras publicas como privadas

deben cumplir.

En el aflo 2020, ante la emergencia suscitada por el coronavirus, es necesario mencionar
que la asociacion de Bancos Privados del Ecuador anuncié medidas favorables para las
PYMES; uno de estos beneficios consistio en el aplazamiento del periodo de cobro en
préstamos hasta por dos meses, asi como la refinanciacion de las distintas condiciones en
las tablas de amortizacion, sin embargo, este ultimo beneficio de refinanciamiento sera

evaluado de manera individual por cada institucion financiera (Tapia & Silva, 2020).

Tasa activa de los microcréditos minoristas
Periodo 2010-2020

Tasa microcréditos minoristas
%
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Gréfico 3.3 Evolucion de la Tasa activa de microcréditos minoristas (periodo 2010-2020)

Fuente: Banco Central del Ecuador (BCE)
Elaborado por: autores.

En cuanto a la tasa de empleo pleno, en el Grafico 3.4 se observa un incremento paulatino
desde el afio 2010 hasta el afio 2014, en el cual alcanza su valor maximo y a partir de eso

presenta una tendencia decreciente hasta la actualidad. Esto se debe a que gran parte de
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la poblacién economicamente activa (PEA) se ha ido desplazando hacia actividades
laborales no adecuadas que no cuentan con los beneficios establecidos por la Ley para los
trabajadores.

Segun el Ministerio de Trabajo, en mayo del 2017 se contaba con 1,9 millones de relaciones
de contrato, mientras que, a diciembre de 2019, se conté con 2,4 millones de contratos
vigentes. Sin embargo, se mencion6 que no se trata necesariamente de nuevas plazas de
trabajo, sino que este incremento se debe a las inspecciones que el Gobierno ha realizado
con la finalidad de formalizar el empleo y evitar el deterioro excesivo de la tasa de empleo

pleno.

Tasa de Empleo Pleno
Periodo 2010-2020
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Gréfico 3.4 Evolucion de la Tasa de empleo pleno (periodo 2010-2020)
Fuente: Banco Central del Ecuador (BCE)
Elaborado por: autores.

3.2 Modelo estimado

Los resultados de la estimacion realizada para la liquidez de las PYMES del sector comercio
se presentan en la tabla 3.3, donde se puede apreciar que los coeficientes de las variables
son significativos en el periodo t y en sus rezagos con respecto a la liquidez, ademas las
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relaciones entre las variables van en concordancia con la teoria econdmica, por lo cual el

modelo es adecuado para realizar estimaciones de acuerdo a los objetivos de este proyecto.

Tabla 3.3 Estimacion del Modelo Autorregresivo de Rezagos Distribuidos
1)

Liquidez
ligir—1 0,555***
(0,0216)
r -0,232%**
it
(0,0303)
empleo_pl;; -0,0297*
(0,0136)
In g_pub;; -1,236™*
(0,434)
r 0,104***
it—1
(0,0179)
empleo_plit_4 -0,110%
(0,0302)
*%k%
In g_pub;;_4 4,261
(0,946)
t -0,450%**
(0,0981)
constante -18,13***
(5,085)
R-squared 0,335

Robust standard errors in parentheses
** p<0,01, ** p<0,05, * p<0,1

Elaborado por: autores.

Por lo que, la ecuacién estimada que nos ayudara a pronosticar y evaluar los distintos

escenarios para las politicas publicas propuestas se detalla a continuacion:
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ligiy = —18,13 + 0,55liq;;_1 — 0,23r;; — 0,03empleo_pl;; — 1,24 1n g_pub;; + 0,107 _4
— 0,11empleo_pl;;_1 + 4,26 In g_pub;;_, — 0,45t
(2.5)

3.3 Anélisis de Escenarios

Para el desarrollo del presente trabajo de titulacion, se decidid plantear varios escenarios
en relacién a las variables macroeconémicas previamente detalladas con el objetivo de
evaluar el impacto de un incremento o disminucion en las mismas y su efecto en la liquidez
de las PYMES. Partimos este analisis con un escenario base, donde las variables mantienen
su tendencia y afladimos un escenario pesimista, como supuesto que hace alusion a todos

los efectos negativos que ha provocado la pandemia en las variables de estudio.

Adicional a ello, proyectamos 3 posibles escenarios (A, By C), en el cual las variables de
nuestro modelo econométrico planteado como el gasto publico, tasa de interés en los
microcréditos y empleo pleno sufren aumentos o disminuciones en su valor inicial; es
relevante destacar que las variaciones planteadas en los distintos escenarios fueron
tomadas como referencia a expectativas que existen en el sector en la busqueda de

disminuir la incertidumbre existente ante los impactos de la pandemia.

3.3.1 Escenario Base

Partimos de un escenario base, en el que las variables se encuentran en el nivel esperado
y que por ende siguen su tendencia normal para el afio 2020, al no realizarle ningun tipo de
variacion a los valores iniciales recopilados. En este contexto, nuestro escenario base sigue
una tendencia “business as usual”, dado que nos referimos al estudio de nuestras variables
dentro del sistema econdmico actual del Ecuador, incluyendo el reconocimiento del

panorama, sector y todo tipo de imperfecciones presentados en el sector.

Dentro de este escenario, el ratio de liquidez promedio estimado de las PYMES del sector

comercio es de 1,54, este valor nos indica que en general, ante el transcurso habitual de las
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variables macroecondémicas del pais evaluadas en nuestro modelo (gasto publico, empleo
pleno y tasa de interés en microcréditos), las compafiias del sector poseen activos
circulantes necesarios para cumplir con sus obligaciones a corto plazo; por lo que en sintesis

no sufririan problemas de falta de liquidez.

3.3.2 Escenario Pesimista

Agregamos a nuestro andlisis un escenario pesimista, en el que todas las variables de
estudio estarian en su condicion mas deteriorada; este escenario se tomé en consideracién
debido a todos los estragos y repercusiones desfavorables que ha traido el COVID19 en la

economia nacional afectado directamente al sector comercio.

En este contexto, se planted un aumento del 5% en dos variables macroeconomicas (gasto
publico y tasa de interés de los microcréditos). Este escenario se consideré como supuesto
en caso de que exista un incremento general en los techos de tasas maximas de interés
fijados por el Banco Central, lo que podria frenar el financiamiento crediticio, fomentando el
ahorro y no el consumo que en este momento es tan necesario para agilizar la economia
nacional. Ademas, el incremento del gasto publico, se lo plantea como una hipétesis ante
los atrasos presentados en los sueldos de los colaboradores en instituciones publicas, la

renegociacion de la deuda externa y las cuentas pendientes con el Fondo de Pensiones.

Este escenario propuesto ocasionaria que el ratio de liquidez se encuentre por debajo de 1,
es decir las empresas del sector comercio no contarian con la capacidad adecuada para
afrontar sus deudas a corto plazo, reflejando una disminucion de 79,40% en su liquidez con
respecto al escenario base. De esta manera, se confirma la relevancia del gasto publico y

tasa de interés de os microcréditos en la liquidez de las PYMES comerciales en el pais.

3.3.3 Escenario A: Disminucién del gasto publico

El escenario A fue desarrollado al considerar una disminucion del 8% en el gasto publico

ecuatoriano, este valor fue utilizado ya que es uno de los objetivos propuestos del Ministerio
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de Economia y Finanzas para el afio 2020. Ciertamente la existencia de un futuro recorte
presupuestario en el gasto publico seria una opcion mas que considerada y viable por el
Estado para evitar un desequilibrio en la economia ante la reduccién de la actividad
econdémica ocurrida por la pandemia y la disminucion del precio del petréleo, factores que
afectan directamente en los ingresos permanentes de las cuentas nacionales proyectadas.

Ante la implementacién de esta politica, se esperaria un aumento del 7,22% en la liquidez
de las PYMES y un ratio de liquidez promedio estimado de 1,65, lo que reflejaria que las
empresas del sector comercial no tendrian problemas de liquidez si se presenta este
escenario; esta situacion podria deberse a que el monto disminuido en gasto publico podria
ser destinado como inversion en programas de apoyo dirigidos a sectores estratégicos como

el de comercio, lo cual explicaria un aumento en su liquidez.

3.3.4 Escenario B: Disminuciéon de la tasa de interés de los microcréditos

En el escenario B, se planted la posibilidad de una disminucion del 1% en la tasa de interés
de los microcréditos; esta posible medida fue considerada en el analisis ya que el Banco
Central podria bajar los techos maximos de las tasas de interés en los microcréditos en la
busqueda de reactivar la economia, puesto que las empresas apostarian por realizar
créditos formales que les permita mitigar el incremento de sus gastos incurridos durante la

pandemia.

Se debe considerar que una disminucién agresiva de la tasa de interés podria afectar en la
rentabilidad de las cooperativas de ahorro y crédito, por este motivo fue considerado una
variacion realista del 1%. Este escenario provocaria un aumento en la liquidez del 15,08%
con respecto al escenario base, por lo que este resultado favorable para la liquidez promedio
de las PYMES del sector comercio ocurriria dado que se fomentaria un aumento en su nivel
de gasto y adquisicion de créditos formales, puesto que el nivel de tasa de interés se
encontraria en un rango aceptable para la capacidad de pago y el nivel de endeudamiento

de estas empresas permitiendo impulsar la produccién de las mismas.
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De esta manera se demuestra que, ante un cambio minimo en la tasa de interés de los

microcréditos, la variacion en la liquidez promedio de las empresas del sector es alta.

3.3.5 Escenario C: Aumento del empleo pleno

Otra variable macroecon6mica considerada en nuestro modelo propuesto fue la tasa de
empleo adecuado, ya que una de las primeras variables afectadas ante este tipo de crisis
coyunturales es la empleabilidad formal. Durante la Ultima década la tasa de desempleo
ecuatoriana se ha mantenido estable, sin embargo, la tasa de empleo pleno ha ido
disminuyendo cada vez mas, es decir el nimero de personas que laboran formalmente en
relacion de dependencia y que a su vez recibe todos los beneficios de ley ha tenido una

caida considerable.

A partir de este analisis se planteo el escenario C, donde se propuso un aumento optimista
de hasta un 15% en el empleo pleno del pais; dicho valor fue considerado como la mejor
condicion en la que se podria encontrar esta variable critica. Nuestras estimaciones
muestran que existiria un efecto negativo entre la tasa de empleo adecuado y la liquidez, ya
gue ante un aumento en la tasa de empleo pleno se esperaria una disminucion aproximada
de 28,49% en la liquidez promedio del sector en comparacion con el escenario base, sin

embargo, no existiria falta de liquidez ya que el ratio esperado rondaria el valor de 1.

El efecto negativo entre las variables analizadas en este apartado podria deberse a que, las
empresas al incrementar el nUmero de trabajadores en sus néminas (aumento tasa de
empleo adecuado) deberan otorgar las prestaciones sociales exigidas de acuerdo a la ley,
incrementando sus gastos, lo cual afectaria en el estado de resultados y sus utilidades

podrian verse disminuidas.

3.4 Comparacion de los efectos en la liquidez ante escenarios planteados

La tabla 3.3 resume los escenarios planteados, en la cual se pueden apreciar los

coeficientes y los valores que toman las variables, asi como también los cambios realizados
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en cada escenario con respecto a la situacion inicial. La parte inferior de la tabla reporta la
liquidez promedio que una empresa PYMES del sector comercio puede llegar a tomar en el
afio 2020 en cada situacién planteada, ademas se calcul6 el porcentaje de variacién que
obtendria la liquidez en cada escenario con respecto al escenario base, con la finalidad de

analizar cual seria la politica publica que beneficiaria de mejor manera la liquidez de estas

empresas.
Tabla 3.4 Resumen del andlisis de escenarios
Politicas propuestas
) o Business o Escenario A Escenario B Escenario C
Variables  Coeficientes as usual Pesimista 8% 1% +5%
gasto publico tasainterés empleo pleno
lig;e—, 0,55 1,31 1,31 1,31 1,31 1,31
Ty -0,23 23,3 28,3 23,3 22,3 23,3
empleo_pl;, -0,03 16,7 16,7 16,7 16,7 31,7
In g_pub;, -1,24 10,48 10,53 10,39 10,48 10,48
Tieeq 0,10 23,39 23,39 23,39 23,39 23,39
empleo_pl;,_, -0,11 38,8 38,8 38,8 38,8 38,8
Ing_puby,_, 4,26 10,46 10,46 10,46 10,46 10,46
t -0,45 11 11 11 11 11
constante -18,13
Liquidez 2020 1,54 0,32 1,65 1,77 1,09
Porcentaje de variacion 100% -79,40% 7,22% 15,08% -28,94%

del ratio de liquidez

Elaborado por: autores.

En el gréfico 3.5 se recopila todo lo analizado anteriormente, donde el escenario base esta
representado por la linea azul que comprende los valores del ratio de liquidez promedio del
afio 2010 hasta el 2020, en el ultimo tramo del grafico se pueden observar los diferentes
escenarios planteados, resaltando el escenario B ya que presenta el ratio de liquidez mas
alto, por ende la politica publica que generaria mayor impacto en la liquidez promedio de
las PYMES del sector comercio seria la referente a la disminucion de la tasa de interés en

microcréditos.
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RATIODE LIQUIDEZ PROMEDIO

LIQUIDEZ PROMEDIO
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Gréfico 3.5 Ratios de liquidez promedio. Periodo 2010-2020

Elaborado por: autores.
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CAPITULO 4

4. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

4.1 Conclusiones

Ciertamente, el andlisis referente a la implementacién de politicas publicas es indispensable
para evaluar suimpacto en la sociedad y tomar decisiones correctas. Es asi que, de acuerdo
a los resultados obtenidos en este proyecto, mediante la estimacion del modelo
autorregresivo de rezagos distribuidos se logré llegar a un prondstico aproximado del
comportamiento de la liquidez promedio de las PYMES en el sector comercio para el afio
2020, mismo que nos sirvid para establecer escenarios con distintas politicas publicas
referentes a la tasa de interés de los microcréditos, el gasto publico y el empleo pleno, y asi
analizar su influencia en la liquidez con la finalidad de elegir la politica que consiga generar

un mayor impacto positivo en la liquidez de estas empresas.

Por lo tanto, nuestros resultados indican que la politica publica que generaria mayor impacto
en la liquidez promedio de las PYMES del sector comercio seria la referente a la disminucion
de la tasa de interés en los microcréeditos, ya que, ante un cambio minimo en la tasa de
interés, la variacion en la liquidez promedio de las empresas del sector es significativa,

presentando el ratio de liquidez mas alto con respecto a las demas politicas analizadas.

La explicacion de estos resultados reside en que al disminuir la tasa de interés las empresas
podrian estar mas dispuestas a adquirir créditos formales con instituciones financieras
amortiguando sus deudas incurridas durante la pandemia, esta teoria econdmica va en
concordancia con la explicacién realizada por Porteous (2006) referente a la operatividad
de las tasas de interés de los microcréditos en los paises en vias de desarrollo. De esta
manera, las PYMES podran mejorar su liquidez ya que contaran con el dinero oportuno para
solventar sus obligaciones de corto plazo, y a su vez se beneficia la recaudacion de

intereses para asi incentivar el desarrollo y reactivacion de la economia.
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Disminuir el gasto publico también constituye una politica puablica que se podria tomar en
consideracion ya que el monto disminuido podria ser destinado como inversion en sectores
estratégicos como el de comercio y asi mejorar su liquidez. De esta manera, se comprueba
que el desarrollo de politicas publicas que fomenten y protejan los derechos de las PYMES
son necesarias desde un punto de vista estratégico, permitiendo amortiguar el impacto en

la produccion, consumo y desempleo del sector y a nivel nacional.

4.2 Recomendaciones

Como hemos analizado, una correcta implementacion de las politicas publicas puede
ayudar a mejorar la economia nacional por lo tanto se recomienda a las instituciones
encargadas tomar en consideracion realizar analisis exhaustivos antes de implementar
alguna politica y reconocer todos los agentes involucrados para conseguir un equilibrio
optimo, ya que si bien es cierto esta puede acarrear beneficios para ciertos involucrados,

sin embargo, también puede perjudicar a otros.

Ademas, este proyecto de titulacion deja un amplio camino para futuras investigaciones, por

lo cual se recomienda:

e Analizar el impacto de las politicas publicas en un entorno mas amplio, es decir, como
influirian en aspectos tanto microecondmicos como macroeconoémicos, tales como la
inflacion, el desempleo, los precios, la cadena de pagos, la economia circular, etc.

e Utilizar otros métodos de evaluacion de politicas publicas como las simulaciones
econométricas de Monte Carlo o el modelo de Diferencias en diferencias, los cuales
podrian resultar interesantes para evaluar distintos escenarios con diferentes

politicas publicas y obtener estimaciones mas precisas.
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APENDICE

Distribucion del ratio de liguidez promedio de las PYMES del sector comercio
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Elaborado por: autores.

48



		2020-10-05T16:38:58-0500
	MARIELA MONSERRAT PEREZ MONCAYO




