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INTRODUCCION

Este libro se ha desarrollado como parte del proyecto de investigacion titulado: “Microfinanzas y

Crecimiento Econdmico en la Provincia de El Oro: Un Analisis desde la Vision del sector de las
Cooperativas de Ahorro y Crédito del segmento 1 y 2”, y del proyecto de vinculacion: “Economia
Familiar: El reto de la Asignacion Eficiente de Recursos”, ambos pertenecientes a la carrera de
Economia de la Universidad Metropolitana, sede Machala.

Aqui se aborda el comportamiento de organizaciones financieras populares y solidarias del Ecuador,
que se constituyeron con capital originario indigena. Ha sido necesaria una precision sobre el estado
financiero de esas entidades debido a que los resultados y trayectorias de los diferentes segmentos que
forman el sistema financiero popular y solidario de Ecuador son divergentes. Adicionalmente, las
entidades que son originarias de comunidades marginales y vulnerables como las indigenas suelen tener
un enfoque mas comunitario, menos técnico y con un acento en el desarrollo rural como resultado de
medicion antes que el beneficio corporativo.

El libro se organiza en cinco capitulos. En el capitulo 1, explorando las raices de la inclusion financiera
en comunidades marginalizadas y como las microfinanzas rurales han intentado reescribir las reglas de
acceso al crédito. Los capitulos 2, 3 y 4 abordan con rigor microecondémico el desempefio de las
cooperativas indigenas en los segmentos 1, 2 y 3, desglosando casos emblematicos y revelando las
realidades disimiles de entidades que van desde gigantes consolidados hasta estructuras locales en
situaciéon de alta vulnerabilidad. Finalmente, el capitulo 5 trasciende el diagndstico estatico para
plantear una mirada prospectiva: ;jhacia donde marcha el sector?. Mediante el analisis del discurso
mediatico y un examen radial bajo la metodologia CAMEL, se desentrafia la paradoja entre la
resiliencia patrimonial y la asfixia operativa.

La obra se dirige a actores académicos y profesionales, asi como publico en general que se encuentra
interesado en conocer la trayectoria de organizaciones financieras populares con capital originario
indigena. Con ese aporte se complementa el analisis microecondmico a las cooperativas de ahorro y
crédito iniciado con el libro Andlisis del Sector Financiero Popular y Solidario del Ecuador: Un
enfoque por segmentos 2020 a 2024.

Juan Lopez-Vera
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CAPITULO1
La inclusion financiera en comunidades marginalizadas, una
aproximacion desde las iniciativas rurales de microfinanzas

En este capitulo se presenta una revision sistematica de la literatura relacionado con la inclusion

financiera que promueven iniciativas de microfinanzas en comunidades marginalizadas. Las
microfinanzas se encuentran establecidas como un mecanismo que promueve la intermediacion
financiera de hogares y unidades productivas que se encuentran cercanos a circulos de informalidad
econdmica y de inestabilidad de ingresos, su rol les permite escapar de redes criminales de
financiamiento, asi como acompafiamiento para el desarrollo econdmico. Metodoldgicamente se ha
utilizado el enfoque PRISMA 2020, buscando articulos de alto impacto en el repositorio Scopus. Luego
de analizar y clasificar la informacién disponible, se eligieron 25 articulos cientificos que cumplen con
dos requisitos individuales: linea conceptual coherente y solidez bibliométrica. Los hallazgos dejan
claro que las instituciones microfinancieras (IMF) tienen una ventaja estructural frente a la banca
comercial tradicional. A diferencia de esta, logran reducir de forma muy eficaz las barreras que impiden
acceder a créditos e impulsan la inclusion financiera de comunidades mas vulnerables. Se evidencian
ejes de discusion de la literatura alrededor de: la digitalizacion inclusiva y modelos hibridos, la
flexibilidad contractual, y la necesidad de otorgar igual relevancia a las métricas de impacto social
como las tradicionales medidas de evaluar rendimientos y sobreendeudamiento; esto con el objetivo de
no perder la funcién social de las IMF en la economia. Se incluyen nuevas lineas de investigacion que
permitan comprender las dindmicas de operacion y financiamiento de las IMF en comunidades
marginalizadas, como mecanismo de apalancamiento del capital social comunitario como el colateral
definitivo para garantizar la resiliencia social.

1.1 Introduccion

Las microfinanzas pueden definirse como un conjunto de servicios financieros de pequefia escala que
se orientan a hogares, microempresas y personas o actividades que se encuentran con poca atencion de
parte de la banca convencional (Ramirez-Virviescas y Guevara-Castafieda, 2021). Esto ocurre debido
a que mueven volumenes bajos de intermediacion financiera con respecto a otras operaciones, o porque
la rentabilidad de esas operaciones no justifica la inversion para seguimiento y exploracion. En ese
sentido, las microfinanzas se asocian con estrategias de inclusion financiera y de apoyo al desarrollo
local, con énfasis en poblaciones que histéricamente se encuentran por fuera de los sistemas financieros
tradicionales.

Las microfinanzas no deben reducirse al microcrédito, aunque histéricamente se hayan originado
atadas a ese producto. Segun Lopez-Vera, Burgo-Bencomo y Moran-Molina (2025), los instrumentos



Analisis de Situacion Financiera de Cooperativas de Ahorro y Crédito con Capital Originario de Indigena: Un enfoque en segmentos 1 a 3

que se ofertan en las microfinanzas incluyen ahorro, depositos, seguros, remesas y otros servicios
cotidianos que permiten la acumulacidon y proteccion frente al riesgo de sus socios. Esta evolucion
refleja un transito desde una légica centrada en el préstamo y la reproduccion de mecanismos de
subsistencia, hacia una vision integral de intermediacion financiera y social, donde la institucion
microfinanciera (IMF) cumple funciones econdmicas, organizativas y de acompaiiar a la poblacion
objetivo. La diferencia de los mecanismos de intermediacion que desarrollan las IMF con la banca
tradicional es que estas - a mas de considerar garantias formales, historial crediticio y capacidad
patrimonial -, valoran la capacidad de pago futura, la dindmica del ingreso familiar, la reputacion
comunitaria y el uso productivo del recurso. Y en ciertos casos, estas IMF combinan la intermediacion
financiera con el asesoramiento, seguimiento y apoyo técnico en el microcrédito; con lo cual
construyen un servicio relacional que prioriza el bienestar social sobre el econémico.

Otro rasgo histdrico de las microfinanzas es su relacionamiento con la informalidad (Lépez-Vera, 2023;
Martinez-Vanegas, Angulo-Quifionez y Gongora-Montafio, 2022). Sin embargo, es importante sefialar
que las actividades informales que se identifican aqui son licitas; es decir, son resultado de acciones
productivas de trabajadores por cuenta propia, microemprendimientos familiares, unidades con registro
parcial y unidades productivas familiares que generan ingresos variables, estacionales y no
documentados (Lopez-Vera, 2024). De esas actividades suelen encontrarse modos de organizacion
econdmica como respuesta a la exclusion laboral, pero que necesitan proteccion financiera. Por eso,
las instituciones microfinancieras buscan llenar ese vacio de informacion creando métodos de
evaluacion mixtos: se apoyan en el conocimiento que tiene la comunidad sobre cada persona, en su
presencia cercana en el territorio y en un seguimiento muy cercano de cada caso. Con todo esto, logran
armar un perfil financiero claro de quienes piden préstamos y, al mismo tiempo, cuidan el dinero de
sus socios gestionando de forma mas segura los riesgos que puedan aparecer.

El estudio de las microfinanzas se ha concentrado histéricamente en el agro y en espacios rurales debido
a que ahi surgen las bases de la actividad informal: pobreza estructural, exclusion laboral, baja densidad
institucional y limitaciones severas de acceso a capital. Por tanto, los aportes de las microfinanzas a la
inclusion financiera en comunidades marginalizadas se han identificado en espacios donde la
dispersion geografica como la presencia de economias familiares y productivas pequefias que no
encajaban en el modelo bancario tradicional. Si bien la literatura no recoge mayormente experiencias
en zonas urbanas deprimidas, periferias metropolitanas o cadenas asociativas urbanas, estos espacios
se diferencian de las comunidades rurales y agricolas por la competencia que existen en esos espacios
entre banca tradicional y las IMF, con lo cual se supera parcialmente la posible exclusion financiera
(Sanchez-Cuervo, 2022).

1.2  Metodologia

Este capitulo se desarrolld a partir del enfoque PRISMA (Preferred Reporting Items for Systematic
Reviews and Meta-Analyses, Moher et al, 2009). Esta metodologia permite garantizar la
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reproducibilidad y transparencia de cada fase del proceso de revision, desde que se identifica los
estudios hasta la sintesis de los resultados. El alcance de PRISMA es la identificacioén de espacios no
cubiertos en la literatura que puedan abordarse en futuras investigaciones.

Se ha empleado articulos académicos indexados en SCOPUS, la cual se caracteriza por ser una base
completa en el ambito de investigacion académica, dada la inclusion e integracion de trabajos bajo un
enfoque multidisciplinar. La busqueda se delimit6 con articulos entre 1995 y 2026, con el objetivo de
capturar las tendencias mas relevantes en la literatura requerida. Se definid como ecuacion de
busqueda: (“Rural Finance” OR “Microfinance”) AND (“Rural Economy” OR “Rural Population” OR
“Financial Inclusion”). Esta ecuacién permitid recopilar trabajos que relacionen la accion de las
instituciones de microfinanzas sobre términos de bienestar y desempeflo de la economia rural, la
poblacion que vive en condiciones en zonas rurales, asi como su bienestar. Esas areas son importantes
para poder evaluar como la inclusion financiera impacta en comunidades marginalizadas. Se delimit6
la bisqueda a articulos en inglés y revisados por pares, con lo cual se garantiza la calidad académica.

Los resultados de la bisqueda se evaluaron en tres etapas. Primero se realizo una revision de titulos y
resimenes con el objetivo de identificar estudios potencialmente relevantes, esta primera etapa
permitié identificar 132 articulos. Se efectud una lectura completa de los textos seleccionados para
corroborar su inclusion en la revision sistematica. Este proceso de seleccion se desarrolldé mediante
criterios de inclusion y exclusion. Los criterios de inclusion fueron definidos de manera que se incluyan
estudios que aborden de manera explicita, los efectos de las microfinanzas en la inclusion financiera y
bienestar de comunidades marginalizadas. Se establecié como limitacién geografica el desarrollo de
articulos aplicados para el sur global, ello debido a que en las economias en desarrollo suelen tener un
marcado uso de microfinanzas en la actividad econdmica cotidiana, debido a la falta de inclusion de la
banca tradicional de las comunidades marginalizadas (Lopez-Vera, Burgo-Bencomo y Moran-Molina,
2025). Se excluyeron estudios que no ofrecieran un andlisis explicito de la influencia de las
microfinanzas en el bienestar social y econdémico, o trabajos que aportan datos incompletos o
insuficientes para sustentar sus conclusiones.

En una segunda etapa se efectu6 un andlisis bibliografico exhaustivo utilizando la herramienta
Bibliometrix, la cual permite el mapeo cientifico y la construcciéon de matrices y graficos de
relacionamiento de la literatura, con el objetivo de encontrar nucleos y centralidades en los documentos
analizados. Las herramientas graficas generadas corresponden a la nube de palabras, las fuentes de
informacion, las redes de coocurrencias y el mapa tematico. A partir de estos elementos, se construye
el grafico de correspondencias multiples de la literatura, para el andlisis de bloques tematicos, y de esta
manera evaluar los grupos de exploracion tematica consolidados y la posibilidad de existencia de hilos
mediadores, que intentan contextualizar y representar para unidades de andlisis especificas
caracteristicas que son Unicas para €sos grupos.

En la tercera etapa se completd una matriz de hallazgos de los 25 articulos seleccionados, la cual fue
importante para la definicion de la consolidacion tedrica de los ejes tematicos encontrados. Para cada
eje se expone los aportes y el relacionamiento de los hallazgos teéricos de los autores para explicar los
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alcances de la inclusion financiera que en comunidades marginalizadas desarrollan las IMF.
Finalmente, se exponen las futuras lineas de investigacion que podrian generarse a partir de los ejes
descritos.

1.3 Resultados

En este segundo eje de la revision, se presentan los hallazgos principales de la revision sistemdtica que
organizara los temas emergentes de la literatura analizada. Los datos abarcan un horizonte temporal
que abarca desde 1995 hasta 2026, que pertenecen a 25 articulos seleccionados y provienen de 23
fuentes de informacidén que mas adelante se exponen. Este indicador de procedencia de los articulos
muestra que la discusion sobre cooperativismo y crédito rural no esta centralizada en una Unica revista,
sino que es un debate transversal. Adicionalmente, se pudo encontrar que el crecimiento anual de
produccion esta a una tasa de 3.17%., y un promedio de envejecimiento de la literatura de 6.12 afios,
de esta manera el corpus literario equilibra la presencia de textos clasicos y contribuciones mas
recientes.

Los articulos escogidos registran una tasa promedio de citaciéon de 31.12 por documento, alcanzando
una media anual de citacion de 3,468. Esto sugiere que los articulos seleccionados no se componen de
literatura marginal, sino de un nucleo de trabajos reconocidos en la comunidad cientifica internacional.
Por otra parte, se ha identificado un universo de 78 autores unicos con una media de 3.64 autores por
documento. Esa tasa de colaboracién es caracteristico de las ciencias econdmicas aplicadas
contemporaneas, debido a la complejidad de modelos de procesamientos de datos y econométricos; asi
como, levantamientos de informacion en comunidades rurales que exigen articulacion de equipos de
investigacion multidisciplinares e interinstitucionales.

Una vez delimitado las caracteristicas de los trabajos empleados se procede a efectuar una nube de
palabras basada en los 25 articulos empleados, esto permite identificar de forma inmediata los pilares
conceptuales y las variables de mayor interés en el debate contemporaneo sobre las microfinanzas y el
entorno rural y marginal. En la figura 1 se muestra estos términos, donde el tamafio y centralidad de
las expresiones articulan el nicleo semantico de la investigacion. Como se podra observar el analisis
de inclusion financiera rural no se discute desde una perspectiva urbana o corporativa, sino que sitia
al agricultor y la unidad familiar como el sujeto central de los articulos académico. Términos como
reduccion de la pobreza (poverty reduction), adopcion tecnologica (technology adoption) y bienestar
del hogar (household welfare) muestran que el éxito financiero de las microfinanzas rurales se mide no
solo por la rentabilidad de la organizacion sino por el impacto de la introduccion de mecanismos
formales en la produccidn asociativa para mitigar la pobreza rural endogena.
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Las figura 2 y 3 muestran las principales fuentes de informacion de articulos académicos y la relacion
entre articulos seminales, autores centrales y los topicos claves que se han desarrollado en la discusion
sobre inclusion financiera en comunidades marginalizadas mediante la actividad de microfinanzas.
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Elaborado a partir de Bibliometrix (Aria y Cuccurullo, 2017)
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Figura 3 Red de relacion entre referencias, autores y palabras claves
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Elaborado a partir de Bibliometrix (Aria y Cuccurullo, 2017)"

Como se puede observar, las principales fuentes de informacion de esta revision de literatura provienen
de las revistas: Enterprise Development and Microfinance, Journal of Rural Studies y World
Development. Los trabajos pioneros son los de Khandker, Banerjee y Demirguc, en los cuales se
abordan aspectos sobre la transicion de usuarios de microfinanzas para mejorar su bienestar y como las
redes sociales de interaccion econdmica son un camino para logar un desempefio apropiado de las
unidades de produccion. Por otro lado la convergencia tematica y operativa entre AU y AB TM
muestra que los términos de mayor densidad y atraccion de flujos son: acceso (access), financiero
(financial), microfinanzas (microfinance), rural (rural), desarrollo (development) 'y
agricultores/campesinos (farmers/agricultural); de la combinacién de esos términos se evidencian dos
nucleos: tecnocratico y agricola, e institucional y de vulnerabilidad rural.

El nucleo tecnocratico y agricola se sustenta en los aportes de Abate, Alene, Abdoulaye y Abdulai, su
concentracion de términos es agricultores/campesinos, acceso y crédito; lo cual refleja el uso de
métodos para medir el impacto del crédito asociativo en la productividad técnica, adopcion de insumos
modernos y rendimiento parcelario de los pequefios productores. Por otra parte, el ntcleo institucional
y de vulnerabilidad rural se enfocan méas en dindmicas comunicarias y el bienestar socioecondmico, se
concentran en los términos: microfinanzas, desarrollo, rural y financiero. Esta identificacion de nticleos
de desarrollo tedrico muestra una solida consolidacion del desarrollo literario caracterizado sobre el rol
de las microfinanzas en aliviar la pobreza a partir de las fallas de mercado, y por otro lado el acceso
institucional de los usuarios financieros marginalizados para lograr desarrollar sus unidades
productivas, asi como el alcance del bienestar humano de las comunidades rurales.

Otro aspecto importante a considerar son los temas abordados por los autores. En la figura 4 se presenta
el mapa tematico el cual se segmenta en un plano bidimensional, gobernado por dos propiedades

! CR = Cited References /Referencias citadas: los cimientos tedricos. AU = Authors / Autores: los investigadores que
componen el listado de los 25 articulos depurados. AB_TM = Abstract Terms / Términos del Abstract: se refiere a las
variables conceptuales e hilos tematicos especificos, que se derivan de la produccion cientifica.
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estadisticas: La centralidad (eje horizontal), que mide el grado de relevancia e interaccion de un cluster
tematico con el resto del ecosistema cientifico; y, la densidad, la cual expresa es el nivel de madurez,
cohesion interna y desarrollo metodologico intrinseco de los conceptos agrupados. El volumen de las
burbujas es proporcional a la frecuencia del uso de los términos en el conjunto de articulos.

Figura 4 Mapa tematico
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El cuadrante superior derecho de alta centralidad y densidad que alberga las lineas conductoras mas
dindmicas del campo de estudio. El cluster principal esté presidido por reduccion de la pobreza (poverty
reduction), adopcion tecnologica (technology adoption) y desarrollo econdémico (economic
development). Este hallazgo es de alta relevancia metodologica: demuestra que, en la frontera del
conocimiento actual, la medicién del impacto del financiamiento rural no se limita al analisis del
margen financiero de la institucidon, sino a su capacidad exdgena de inducir transformaciones
estructurales en el agro. De la misma manera, la zona de transiciéon motora, se posiciona con fuerza el
cluster integrado por paises en desarrollo (developing countries), costos de transaccion (transaction
costs) y futuras investigaciones (future research), confirmando que la mitigacion de las fallas del
mercado financiero rural sigue siendo la prioridad de la agenda cientifica del Sur Global.

El cuadrante inferior derecho agrupa los conceptos estructurales y transversales. Aqui se situa la
burbuja de inclusion financiera (financial inclusion), accion préctica (practical action), al mostrar una
elevada centralidad, pero una densidad moderada, el grafico revela que la inclusion financiera opera
como el marco conceptual obligatorio y la condicién sine qua non que unifica a toda la literatura. De
igual forma, los clusteres periféricos de ese cuadrante, compuestos por fuentes de crédito (credit
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sources), bienestar del hogar (household welfare), finanzas inclusivas (inclusive finance), instituciones
financieras (financial institutions), constituyen el trasfondo tematico general sobre el cual se
construyen las evaluaciones de impacto cuantitativas del agro.

El cuadrante superior izquierdo incluye temas de alta densidad, pero baja centralidad que se refiere a
lineas de investigacion consolidades internamente, pero con un didlogo limitado hacia otras ramas
transdisciplinarias, destaca la burbuja de instituciones de microfinanzas (microfinance institutions),
datos de panel (panel data) y servicios financieros (financial services). Este posicionamiento muestra
que la literatura econométrica de corte longitudinal y predictivo se ha desarrollado como un nicho
especializado y autocontenido. Muy cerca de este cuadrante hay topicos de cambio climético (climate
change) y acceso al crédito (credit access), evidenciando que la integracion del riesgo climatico en el
analisis de carteras es un campo de alta madurez técnica que corre de manera paralela a los debates
tradicionales de desarrollo. Finalmente, el cluster de reembolso de préstamos (loan repayment),
hogares de bajos ingresos (low-income households) y la industria microfinanciera (microfinance
industry) opera en el limite del nicho institucional, tipificando los estudios centrados estrictamente en
el comportamiento del repago de la cartera.

Finalmente, en el cuadrante inferior izquierdo se encuentran las lineas de baja centralidad y densidad.
Esto se refiere a temas en proceso de obsolescencia conceptual o que estan emergiendo como vectores
de ruptura bajo nuevos enfoques. Los términos que asoman aqui son redes sociales (social networks),
prestamistas microfinancieros (microfinance borrowers) y estudios de identidad (study identifies). La
baja densidad no implica que son temas sin importancia, sino que reflejan que el paradigma tradicional
de analisis del prestatario individual esta perdiendo espacio frente a enfoques de economias morales y
la reestructuracion sistémica de las redes comunitarias de reciprocidad informal ante la llegada del
crédito. Una vez revisados los conceptos de esta revision de literatura en funcion de su madurez teérica
y la centralidad distributiva, conviene analizar las fuerzas subyacentes que polarizan la produccion
cientifica mediante el analisis factorial de estructura conceptual. En la figura 5 se presenta un analisis
de correspondencias multiples (MCA, por sus siglas en inglés), de los cuales se derivan dos areas
(colores rojo y azul) de produccion intensiva y un area de transicion (color verde) entre esos temas.



Analisis de Situacion Financiera de Cooperativas de Ahorro y Crédito con Capital Originario de Indigena: Un enfoque en segmentos 1 a 3

Figura S Analisis de correspondencias multiples de la literatura
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En la figura anterior se puede observar que surgen dos planos bidimensionales. De acuerdo con el MCA
la dimension 1 agrupa el 24.87% de la varianza de interconexiones conceptuales, y la dimension 2 el
21.84%. Es decir, que entre las dos dimensiones explican el 46.71% de la varianza total. Esa cercania
geométrica entre los términos implica una alta tasa de aparicion en los articulos de ambas dimensiones,
mostrando que el campo cientifico se organiza en alrededor de tres escuelas intelectuales
complementarias. Ubicado en el segmento derecho y superior del plano este clister congrega los
conceptos de reduccion de la pobreza (poverty reduction), adopcion tecnologica (technology adoption),
desarrollo econdmico (economic development) e inclusion financiera (financial inclusion). Este grupo
evidencia una corriente orientada hacia la macroeconomia del desarrollo y el disefio institucional. Las
investigaciones que se agrupan en este segmento abordan el financiamiento rural como un instrumento
sistémico de politica publica, donde se evaliia como la presencia de cooperativas agricolas y uniones
de crédito facilita que los productores adopten innovaciones técnicas que aceleren el crecimiento
agrario y mitiguen la exclusion en el sector rural.

El cluster azul incluye términos como bienestar del hogar (household welfare), fuentes de crédito
(credit sources), reembolso de préstamos (loan repayment), hogares de bajos ingresos (low-income
households) e industria microfinanciera (microfinance industry). A diferencia del cluster rojo, el bloque
azul representa el comportamiento del usuario rural. El enfoque se desplaza desde las politicas
institucionales hacia el interior de la unidad familiar. Esta escuela de la literatura mide el impacto neto
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de las diversas fuentes de crédito sobre el consumo familiar y la vulnerabilidad, vinculando de forma
directa el bienestar del prestatario con la salud financiera de las instituciones a través de los
determinantes de la tasa de repago y la gestion del riesgo de morosidad en segmentos de bajos ingresos.

El eje transversal del entorno y costos de transmision es explicado por el cluster verde, donde se
presentan términos como paises en desarrollo (developing countries), costos de transaccion
(transaction costs) y futuras investigaciones (future research). El algoritmo MCA detect6 que la
discusion sobre el cooperativismo y las microfinanzas estd inexorablemente ligada a las fallas de
mercado del Sur Global. Metodoldgicamente, este cluster justifica la pertinencia de los estudios al
demostrar que la agenda cientifica actual sitia la reduccion de los costos de transaccion institucionales:
informacion asimétrica, dispersion geografica y falta de colaterales tradicionales; como la frontera de
las futuras investigaciones para el disefio de politicas de financiamiento eficientes.

Estas agrupaciones muestran que la literatura cientifica no es homogénea, sino que se ha estructurado
bajo dinamicas de complementariedad y tension epistemoldgica. Por tanto, es importante reconocer
cudles son las tendencias consolidadas de los conceptos alrededor de ejes teoricos. De ahi que en la
siguiente tabla 1 se muestra la clasificacion de los documentos con miras a una consolidacion
epistemologica de nuevas investigaciones, los alcances se discuten en la siguiente seccion.

Tabla 1 Clasificacién de articulos para consolidacion epistemologica

Subcapitulo Articulos Cientificos que lo Metodologias Variables Principales
Analitico Integran Predominantes Cruzadas

Schreiner (2003); Su et al.

(2019); Iliopoulos et al. (2026); | Frontera Estocastica, Ratios

Gobernanza de Eficiencia de alcance,

. Ducastel y Anseeuw (2018); de Subsidio (VPN), . . \
Género, Confianza . ] . S diversidad de género, costos
Modelos de Damayanti et al. (2026); Guo et | Cualitativo/Casos, Dinamica de transaccion. eobernanza
y o al. (2024); Hartarska, de Sistemas (CLD), Modelos . » BODET
Sostenibilidad ] L democratica, adopcion
. Nadolnyak y Mersland (2014); Multicriterio (AHP- . .
Operativa Fintech, riesgo en la cadena.

Mia (2024); Kodmalwar et al. ELECTRE III).
(2025).
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Métricas de Riesgo
y el Malabarismo
de Deuda

al. (2025); Kabir, Kairy y
Khusbu (2024); Johnson et al.
(1995).

de Cartera, Mapeo Estructural
Operativo, Regresion MCO /
Logistica.

Subcapitulo Articulos Cientificos que lo Metodologias Variables Principales
Analitico Integran Predominantes Cruzadas
La Cara Oculta de | Mahmud y Tulla (2015); Green, , s Calidad de Cartera (PAR),
. Ecologia Politica / Etnografia, .
los Indicadores Chhom, Mony y Estes (2023); Modelado de Contineencias malabarismo de deuda (debt-
Comerciales, Sorte et al. (2025); Kalaskar et 5 juggling), exclusién

geografica, microseguros
modulares, desercion
escolar, carga fiscal.

Subversion de
Reglas,
Transiciones
Eticas y
Economias
Morales

Wossen et al. (2017); Ding y
Abdulai (2020); Hossain, Malek
y Yu (2023); Banerjee et al.
(2024); Khandker et al. (2015);
Cieslik et al. (2019); Villalba,
Venus y Sauer. (2023); Abate,
Rashid, Borzaga y Getnet
(2016); Khan et al. (2025).

Regresion de Cambio
Endogeno (ESR), Datos de
Panel Longitudinales,
Modelos de Multigrafos de
Redes, Teoria Fundamentada,
Propensity Score Matching
(PSM).

Bienestar del hogar,
adopcion tecnologica,
consumo estacional
(monga), desplazamiento de
capital social, empresarios
rebeldes, finanzas
sostenibles (ESG).

Elaborado a partir de la revision de la literatura

1.4 Discusion de los resultados

El tercer eje de andlisis de esta revision sitlia en el centro del debate la gobernanza interna de las
organizaciones de crédito y la validez de los indicadores con los que se mide el éxito de la inclusion
financiera. Una vez que se ha representado la estructura macro conceptual y relacional es importante
transitar hacia el andlisis critico y pormenorizado del corpus teodrico utilizado en esta revision. En la
tabla 2 se presenta una matriz de sintesis que organiza de manera analitica los 25 articulos

seleccionados. En esta matriz se clasifican los documentos académicos en funcion de los tres ejes
fundamentales identificados a partir de la coocurrencia factorial.
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Tabla 2 Matriz de sintesis de la literatura

Estrategia Canal Cooperativo / Critica
Autor Ai jeti 1 Estudi . Hallaz lave e Impacto —
G utor(es) y Afio Objetivos del Estudio Metodologica Avanzada gos C P Institucional
Analizar la geografia y e Las IMF cubren zonas remotas, . .
Lo Andlisis . Las cooperativas y uniones de
limitaciones de cobertura del . , pero fallan en el escalamiento L 1 .
Mahmud y Tulla . . S espacial/geografico y 1 . . crédito surgen como la alternativa
1 sistema bancario tradicional y c o E T de créditos comerciales debido a .
(2015) revision institucional . . necesaria para captar ahorros
las IMF frente a las empresas o rigideces y debilidades del pool S
descriptiva. ) publicos de manera legal.
rurales en Bangladesh. de clientes.
Enfoque cualitativo . [ . .
Evaluar los desafios de . . . Identifica barreras criticas en Uso de mecanismos de gestion
. o integrando discusiones de i
) [liopoulos et al. sostenibilidad de las Solution Hubs ¢ gobernanza, acceso a mercados | basados en gobernanza democratica
cooperativas agricolas en . ; resistencia al cambio adaptabilidad institucional como
, 2 entrevistas a lideres g
aises del Mediterraneo. . metodologico. respuesta a las fallas de mercado.
cooperativos.
Medir el impacto del acceso a . .
S , . . ., . El canal cooperativo potencia las
extension técnica y membresia | Regresion de Cambio La extension y las cooperativas . NI
Wossen et al. . ., . o 7 . sinergias institucionales,
3 cooperativa en la adopcion Endogeno y técnicas de | aumentan significativamente los =
(2017) . L ) maximizando el retorno de las
tecnologica y pobreza en emparejamiento. ingresos y reducen la pobreza. . . .
Nigeria innovaciones tecnoldgicas.
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o ] . Estrategia Canal Cooperativo / Critica
Autor(es) y Afio Objetivos del Estudio Metodolégica Avanzada Hallazgos Clave e Impacto Institucional
Enfoque cualitativo La desregulacion econdmica
Analizar la transformacién y empirico basado en £ . Alerta sobre la pérdida de control
. L . expuso a las cooperativas a y .
Ducastel y riesgo de financiarizacion de las | estudios de caso . ; democratico de los socios frente a
. . adquisiciones privadas, .
Anseeuw (2018) antiguas cooperativas de granos | profundos de : . los mercados financieros
Ny . . cambiando su rol social por . s
en la Sudafrica post-apartheid. adquisiciones por fondos . . internacionales.
. . corporaciones de capital.
de Private Equity.
. Andlisis de valor presente | Aunque el subsidio fue de Valida la intervencion social
Relacionar el costo y o . . ~ - . N
efectividad del subsidio social neto utilizando ratios de | aprox. $20 por miembro/afio, subsidiada como inversion publica
Schreiner (2003) subsidio por pero el excedente del clave para el desarrollo de las

del Grameen Bank en
Bangladesh entre 1983 y 1997.

miembro/ano y dolar
prestado.

consumidor rural superd con
creces el costo del subsidio.

microfinanzas con base
comunitaria.

Damayanti et al.
(2026)

Evaluar modelos hibridos que
combinan Fintech con
microfinanzas convencionales
para mitigar la baja
alfabetizacion digital rural.

Dinamica de sistemas
con Diagramas de bucles
causales (CLDs) y
analisis tematico
cualitativo.

El éxito de la inclusion
financiera rural depende del
equilibrio entre infraestructura,
reduccion de resistencia social y
capacitacion.

El capital social y la confianza
comunitaria son el unico vehiculo
capaz de absorber e
institucionalizar las tecnologias
Fintech.
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o et . Estrategia Canal Cooperativo / Critica
Autor(es) y Ao Objetivos del Estudio Metodolégica Avanzada Hallazgos Clave e Impacto Institucional
Investigar determinantes Econometria de datos de | Los prestatarios rurales ., .
) ; . La retencion de clientes es la
internacionales de la lealtad y panel desbalanceado muestran altos niveles de lealtad o ot
. . . métrica clave para la sostenibilidad
Mia (2024) retencion de prestatarios rurales | (1,101 IMF) con estructural, aunque los financiera a lareo plazo de los
en las IMF globales (2010- correcciones por resultados varian segun la intermediarios gocri)ales
2018). endogeneidad. técnica econométrica. ‘
. ., Revision sistematica de . . . . L
Proponer un marco de inclusion literatura v analisis de Las microfinanzas son un canal | Exige la incorporacion explicita de
Chirambo (2016) financiera para vincular las IMF oliticas ge idoneo para movilizar recursos | la inclusion financiera en los
africanas con la mitigacion y Ifilnanciamien to verde climaticos internacionales hacia | marcos nacionales de politicas de
adaptacion al cambio climatico. post-2015 la agricultura de pequeiia escala. | resiliencia climatica.
Analizar los factores detras de El tamafio familiar, tasas de Corrige seseos de auto-seleccién
. . la eleccion de fuentes de Modelo de Regresion de | dependencia y shocks g & .
Ding y Abdulai . L . . , . . demostrando retornos heterogéneos
microcrédito y su impacto en el | Cambio Endogeno determinan la eleccion. El , L
(2020) . ) . 1 . segln la naturaleza institucional de
ingreso y consumo de hogares Multinomial. crédito formal e informal eleva

en China.

el bienestar.

la fuente de crédito.
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o et . Estrategia Canal Cooperativo / Critica
. . Halla: la Impact Yoo
# Autor(es) y Ao Objetivos del Estudio Metodolégica Avanzada zgos Clave e Impacto Institucional
Desarrollar un sistema de . . . — .
., . . La inclusion de variables El financiamiento integrado con la
. evaluacion de riesgo crediticio D . .. } ,
Guo, Niu y Zhao . Modelo multicriterio y operacionales de la cadena cadena mitiga las asimetrias de
10 para usuarios rurales que operan | . ., . . . ., . .
(2024) . jerarquico reduce el default y mejora la informacion tradicionales que
en cadenas de suministro ) -, . . .
. asignacion de notas de riesgo. marginan al agricultor.
agricolas.
Presentar un modelo teérico La simplificacion documental y | Las cooperativas de ahorro y
1 Kodmalwar et al. | para elevar la confianza Modelo de aprendizaje de | circulos de aprendizaje entre crédito deben actuar como canales
(2024) crediticia de microempresarias | relacional. pares, reducen las barreras de para estabilizar relaciones
rurales vulnerables. entrada al crédito formal. financieras fragiles.
Trazar la evolucidn intelectual, | Analisis bibliométrico . . .
. s . , L o Identifica tres fases historicas Destaca las microfinanzas y
tendencias tedricas y areas cuantitativo utilizando .
Khan, Sheeraz y . de SAF: finanzas verdes, cooperativas como fundamentales
12 subexplotadas del registros de la base de

Aslam (2025)

Financiamiento Agricola
Sostenible (SAF).

datos Scopus (1994-
2023).

herramientas de riesgo climatico
y métricas ESG.

para el financiamiento agricola
sostenible.
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o ] . Estrategia Canal Cooperativo / Critica
# Autor(es) y Ao Objetivos del Estudio Metodolégica Avanzada Hallazgos Clave e Impacto Institucional
Identificar factores clave para el , o Propuesta de desarrollo de El apalancamiento del capital social
. ) Metodologia cualitativa . .
Villalba, Venus y | desarrollo sostenible del plataformas digitales entre actores no financieros reduce
13 . . basada en Grounded . . ‘o
Sauer (2023) Financiamiento de Cadenas de Theo transaccionales y servicios drasticamente los costos
Valor Agricolas " financieros. operacionales de transaccion.
. Los impactos a largo plazo de Critica el modelo de
Evaluar el impacto de largo A . .
. 1 Panel de datos a largo las instituciones endeudamiento progresivo de las
Hossain, Malek y | plazo del crédito rural sobre el . . . . .
14 . plazo balanceado y microfinancieras en variables de | IMF, sugiriendo la necesidad de
Yu (2024) bienestar de hogares en . .2 X o .
desbalanceado. bienestar agregadas son disefiar burés de crédito nacionales
Bangladesh. L oL )
estadisticamente insignificantes. | integrados.
La introduccion de crédito . -
. . . Analiza matematicamente el efecto
Banerice et al Estudiar las transformaciones Modelos tedricos de formal altera los patrones de de desplazamiento de capital social
15 ] ’ estructurales de las redes formacion de subgraficos | reciprocidad, densificando o P P ’

(2024)

sociales comunitarias

y ecuaciones de utilidad.

destruyendo cadenas
tradicionales de favores.

frente a intermediarios formales
exogenos.
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# Autor(es) y Ao

Objetivos del Estudio

Estrategia
Metodolégica Avanzada

Hallazgos Clave e Impacto

Canal Cooperativo / Critica
Institucional

Determinar si las IMF dirigidas

Estimacion de una

Las IMF dirigidas por mujeres

El estilo de liderazgo y gobernanza

Hartarska, por mujeres son mas eficientes ., logran una eficiencia de alcance . .S
S funcion de costo de L . de género redefine positivamente
16 | Nadolnyak y en su alcance social sin A social significativamente . .,
. . Frontera Estocéstica con . ., los resultados de inclusion
Mersland (2024) arriesgar la sostenibilidad . superior en comparacion con .
i efectos aleatorios . financiera rural.
financiera. aquellas dirigidas por hombres.
Analizar los niveles de Recomienda esquemas de sinergia
desarrollo y dilemas de Analisis comparativo Existen cuellos de botella y RSN quem; g
Su, Yu, Cheny oy oqe . . . .. . institucional para evitar la
17 sostenibilidad operativa de las internacional y fricciones de coordinacion entre ST
Zhang (2019) canibalizacion del mercado

finanzas inclusivas en la China
rural.

longitudinal

multiples actores.

financiero rural.

Abate, Rashid,
18 | Borzaga y Getnet
(2016)

Evaluar si el disefio
institucional: IMF comerciales
vs. cooperativas financieras de
ahorro, influye en la adopcion
de tecnologias agricolas en
Etiopia.

Emparejamiento por
puntaje de propension
aplicando soporte comun.

Las cooperativas que son
propiedad de sus miembros son
mas efectivas para inducir el
uso de semillas modernas y
fertilizantes.

Las cooperativas alinean los
incentivos financieros con las
necesidades reales de productividad
agricola.
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o ] . Estrategia Canal Cooperativo / Critica
# Autor(es) y Ao Objetivos del Estudio Metodolégica Avanzada Hallazgos Clave e Impacto Institucional
Analizar como los indicadores , [ Focalll zarse excluswamqnte en Un reporte de indicadores de
Green, Chhom, ~ . Ecologia politica y la calidad de cartera obliga a los . ..
de desempefio comercial de las - ) Co gestion tradicionales con resultados
19 | Mony y Estes entrevistas etnograficas hogares a dindmicas de . s
IMF ocultan casos de . exitosos encubre dinamicas de
(2023) . de campo. malabarismo de deuda con X
malabarismo de deuda. . . sobreendeudamiento.
prestamistas informales.
- La resiliencia operativa depende de
Disefiar un marco de - L ,
contingencia de cartera de Mapeo conceptual y Reconocimiento de indicadores | detectar tempranamente en la linea
20 | Sorte et al. (2025) 1 L clave para equilibrar la carteray | de crédito las potencialidades de
crédito para IMF expuestas a modelado taxondmico. .. ., ) .
mitigar la exclusion post-shock. | impago y generar politicas de
shocks. o0 20 .
flexibilizacion sectorial.
Investigar las logicas de Los clientes adoptan economias | Desafia la concepcion clasica del
71 Cieslik, Hudon y creacion de valor social y Analisis cualitativo morales y redes de empresario individual, priorizando
Verwimp (2019) econdmico de clientes del interpretativo. supervivencia para cumplir con | las logicas colectivas e
sistema de microfinanzas sus obligaciones financieras. institucionales locales.
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Estrategia Canal Cooperativo / Critica
i jeti i , . Hallaz la Impact —
# Autor(es) y Afio Objetivos del Estudio Metodolégica Avanzada gos Clave e Impacto Institucional
La modularidad del producto, la | Propone taxonomias flexibles
. . Mapeo estructural . . . . .
Desarrollar directrices para la . alineacion de grupos de interés | integradas para garantizar el
Kalaskar et al. . cualitativo de modelos de 2 ) o
22 entrega de micro seguros .. . clave y la facilidad de uso escalamiento y la sostenibilidad a
(2024) . Servicio y operaciones .
agricolas . reducen los costos de largo plazo del micro seguro
descentralizadas ., o . .
transaccion administrativos. cooperativo.
Evaluar la relacion causal entre . El tamafio de la cuota del .. . .
. . Minimos cuadrados ) Desmitifica el impacto negativo
Kabir, Kairy y la carga de las cuotas de L préstamo no muestra efectos . ) .
23 . L 1 ordinarios y modelado L. . directo de la deuda microfinanciera
Khusbu (2024) microcréditos formales y la - significativos sobre la . S
- o logistico. -, rigida sobre la educacion primaria.
desercion escolar de nifios. desercion.
Analizar los factores Las cargas fiscales de
determinantes de las cargas . contribuyentes rurales son Aporta al entendimiento de
Johnson et al., . Minimos cuadrados . , o
24 fiscales y presiones superiores a las urbanos; de ahi | vulnerabilidades estructurales del

(1995)

presupuestarias en gobiernos
locales de areas rurales.

ordinarios

que las transferencias fiscales
del estado son determinantes.

sector rural.
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y Samad (2015)

mitigar el hambre estacional
agricola en Bangladesh.

tradicionales de
microfinanzas.

suboptimo estacional frente a
programas estandar.

o ] . Estrategia Canal Cooperativo / Critica
# Autor(es) y Ao Objetivos del Estudio Metodolégica Avanzada Hallazgos Clave e Impacto Institucional
Evaluar la efectividad de los i . ., . Valida de forma contundente la
g . Disefios flexibles con La adaptacion a los ciclos e
Khandker, Khalily programas de crédito flexibles esquemas rigidos agricolas reduce el consumo necesidad institucional de
25 ) disefiados especificamente para flexibilizar calendarios de

amortizacion basandose en
dinamicas de produccion rural.

Elaborado a partir de la revision de la literatura
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Como se puede observar, a medida que las instituciones de microfinanzas (IMF) y las cooperativas de
ahorro y crédito se expanden, surge una tension latente entre la adopcion acritica de practicas de gestion
de la banca comercial tradicional y la fidelidad a sus objetivos fundacionales de desarrollo
socioecondomico. Este bloque examina la literatura a través de una triple dimension: el impacto del
disefio del gobierno corporativo y la confianza en la sostenibilidad operativa; las distorsiones ocultas
tras las métricas tradicionales de riesgo comercial; y la capacidad de agencia, resistencia y adaptacion
ética de los propios usuarios rurales.

Gobernanza de Género, Confianza y Modelos de Sostenibilidad Operativa

Hartarska, Nadolnyak y Mersland (2024) demostraron que los hallazgos empiricos demuestran que las
organizaciones dirigidas por mujeres directoras ejecutivas (CEOs) logran una eficiencia social
significativamente superior en comparacion con aquellas lideradas por hombres, atendiendo a un mayor
volumen de clientes en situacién de pobreza sin arriesgar la sostenibilidad financiera de la entidad. Este
estudio valido la hipotesis de que un estilo de gestion con sensibilidad de género altera positivamente
los canales de distribucion del crédito rural, transformando la gobernanza interna en una palanca de
inclusion efectiva.

Esta confianza y cercania en la gestion a nivel directivo se conecta de forma logica con los modelos
operativos en las bases, donde la construccion de relaciones solidas es indispensable. Kodmalwar et al.
(2024) complementaron esta vision mediante el desarrollo de un marco tedrico de banca de relaciones
(relational banking) enfocado en elevar la confianza crediticia de microempresarias rurales
vulnerables. Los autores argumentaron que la simplificaciéon documental y la creacion de circulos de
aprendizaje entre pares reducen drasticamente las barreras psicoldgicas y operativas de entrada al
crédito, sugiriendo que las cooperativas deben actuar como canales educativos incrustados en el tejido
social para estabilizar relaciones financieras fragiles. Esta confianza y lealtad de la base de clientes
resultante es analizada a nivel macro y de forma cuantitativa por Mia (2024), quien examind un panel
desbalanceado de 1,101 instituciones microfinancieras a nivel global (2010-2018) e identificé que los
prestatarios de los sectores rurales demuestran un nivel estructuralmente alto de lealtad y retencion. La
retencion sostenida es, precisamente, el cimiento operativo que permite a las organizaciones de base
comunitaria mantener economias de escala y mitigar los altos costos de transaccion e informacion
asociados al crédito rural.

Schreiner (2003) abordo la propuesta de establecer subsidios publicos para lograr equilibrio entre el
bienestar social y la viabilidad financiera en las microfinanzas, mediante un marco de valor presente
neto y ratios de subsidio aplicados al Grameen Bank en Bangladesh (1983—-1997). Aunque esa
institucion dependié sustancialmente de subsidios publicos, se encontr6 que el excedente del
consumidor rural superd con creces el costo social del subsidio, validando la efectividad del subsidio
como una inversion publica eficiente en la gobernanza comunitaria. No obstante, los entornos donde
operan estas estructuras se han vuelto mucho mas complejos y competitivos en el siglo 21. Su et al.,
(2019) analizaron longitudinalmente los niveles de desarrollo de las finanzas inclusivas en la China
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rural (2011-2017), identificando cuellos de botella generados por lo que denominan resistencia
cooperativa competitiva, que se refieren a fricciones de coordinacion y canibalizacion de mercado entre
multiples actores financieros, concluyendo que la sostenibilidad de la gobernanza rural exige esquemas
de sinergia institucional regulada para evitar que la competencia desmedida debilite el impacto social
en las bases.

Esta gobernanza asociativa y cooperativa se ve afectada por factores estructurales impulsados por
mercados de capital globales. Iliopoulos et al. (2026) identificaron que, a pesar de su rol vital para
mejorar el poder de negociacion de los agricultores, estas entidades enfrentan desafios criticos de
gobernanza interna y resistencia al cambio metodologico frente a las fallas del mercado. Cuando estas
estructuras fallan en su disefio de incentivos democraticos, se abren las puertas a mutaciones. Un caso
extremo de esta vulnerabilidad es documentado por Ducastel y Anseeuw (2018) en la era post apartheid
de Sudafrica; donde las antiguas cooperativas agricolas, historicamente disefiadas para proteger a los
productores, mutaron bajo la desregulacion econdmica hacia estructuras dominadas por fondos de
capital privado. Ello evidencia un proceso de financializacién corporativa que desplaza la ldgica del
desarrollo rural por la de la rentabilidad del mercado financiero global.

Frente a este riesgo de financializacion, la digitalizacion emerge como una herramienta de doble filo.
Damayanti et al. (2026) exploraron esta frontera mediante el uso de dindmicas de sistemas y diagramas
de bucles causales para evaluar las estrategias microfinancieras convergentes que fusionan las fintech
con los métodos convencionales en entornos rurales. De esta manera, ¢l éxito de la inclusion financiera
digital no depende exclusivamente del software, sino de un tripode interactivo: el desarrollo de
infraestructura, la mitigacion de la resistencia social mediante la alfabetizacion digital y la confianza
comunitaria. Bajo la logica de controlar estos riesgos financieros e informativos, Guo, Niu y Zhao
(2024) desarrollaron un marco cuantitativo innovador donde no sélo e integren factores de calificacion
crediticia tradicional sino también la valoracion del estatus operativo de toda la cadena de suministro
agricola, demostrando que la integracion de variables de red reduce sustancialmente el riesgo de default
y facilita el acceso a préstamos asequibles para los pequeios productores, quienes suelen ser los
eslabones mas vulnerables del sistema.

La Cara Oculta de los Indicadores Comerciales, Métricas de Riesgo y el Malabarismo de
Deuda

El trabajo cualitativo y etnografico de Green, Chhom, Mony y Estes (2023) demostraron como las IMF,
al obsesionarse con indicadores de rendimiento comercial como la calidad de la cartera y el riesgo de
portafolio (PAR, por siglas en inglés) para atraer inversionistas internacionales, terminan generando
incentivos perversos. Para evitar el escarnio social del impago o la ejecucion de garantias, los hogares
rurales caen en dindmicas severas de malabarismo de deuda (debt-juggling), recurriendo a prestamistas
informales usureros para pagar las cuotas del crédito formal. Asi, la excelente calidad de cartera oculta
un ecosistema de sobreendeudamiento y bicicleta financiera. Los autores alertan que usar indicadores
comerciales como caracterizadores de impacto social positivo es un error metodolégico que encubre
dafos estructurales en el Sur Global.

23



Analisis de Situacion Financiera de Cooperativas de Ahorro y Crédito con Capital Originario de Indigena: Un enfoque en segmentos 1 a 3

Estas métricas rigidas de riesgo comercial a menudo ignoran la exclusion geografica y las fallas del
mercado previas. Mahmud y Tulla (2015) encontraron que las IMF de corte comercial cubren zonas
remotas, pero fallan en el escalamiento de créditos productivos reales debido a rigideces en sus politicas
de riesgo, posicionando a las cooperativas locales auto organizadas como un medio alternativo para
captar ahorros locales de manera legal y flexibilizar el acceso. Para contrarrestar el impacto de estos
riesgos comerciales sobre los prestatarios, Sorte et al. (2025) y Kalaskar et al. (2024) propusieron
mover la discusion desde los indicadores de castigo crediticio hacia el disefio operacional defensivo,
mediante el desarrollo de directrices para la entrega eficiente de micro seguros agricolas
descentralizados a pequefios productores, de esta forma se reducen los costos de transaccion
administrativos y protegen los flujos de caja de los agricultores, evitando que caigan en la mora o en el
sobreendeudamiento criticado por Green, Chhom, Mony y Estes (2023). De esta forma, la resiliencia
operativa de las entidades no depende de la restriccion punitiva del crédito tras un choque exogeno,
sino de una estrategia activa de reequilibrio de cartera, intervenciones segmentadas y la activacion de
politicas dinamicas de flexibilizacion basadas en sefales de alerta temprana, asegurando la continuidad
de la inclusion financiera post crisis.

En el ambito de los impactos indirectos de la carga financiera, Kabir, Kairy y Khusbu (2024)
investigaron si la presion de las cuotas de microcréditos formales empuja a las familias rurales a la
desercion escolar de los nifios en Bangladesh. Mediante modelos logisticos y regresiones lineales, los
autores determinaron que el tamafio de la cuota del préstamo no muestra efectos significativos sobre la
desercion escolar; en su lugar, el abandono responde a variables de comportamiento social y
transiciones de nivel educativo. Este estudio desmitifica parcialmente el impacto directo de la deuda
sobre la educacion, sugiriendo que las dindmicas comunitarias son multicausales. Sin embargo, esta
vulnerabilidad rural debe entenderse también en un marco estructural macroecondémico y fiscal,
Johnson, Pelissero, Holian y Maly (1995) aportaron una perspectiva de economia fiscal comparativa al
analizar como las cargas fiscales y presiones presupuestarias en areas no metropolitanas de EE. UU.
son estructuralmente superiores a las urbanas debido a la descentralizacion asimétrica de la
infraestructura. Esta presion fiscal de los gobiernos locales debilita los ingresos netos de los
productores rurales, volviéndolos mas propensos a depender cronicamente de microcréditos de
supervivencia y haciéndolos vulnerables a las métricas rigidas de las IMF de lucro.

Subversion de Reglas, Transiciones Eticas y Economias Morales

Frente a las rigideces del sistema financiero, los usuarios adaptan los recursos a sus propias necesidades
de subsistencia y empujando las fronteras conceptuales del financiamiento hacia la sostenibilidad.
Hossain, Malek y Yu (2023) sugirieron que el endeudamiento progresivo y la falta de flexibilidad en
los cronogramas de pagos de créditos estructurados erosionan los margenes de ganancia de los
pequetios agricultores, limitando la acumulacion de activos reales. Esta critica a la rigidez conecta con
la necesidad de disefiar productos financieros adaptados a los ciclos bioldgicos de la agricultura. En
contextos rurales expuestos a fendémenos de hambre estacional o desempleo ciclico, los esquemas de
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pago semanales imponen una carga financiera insostenible. Para evaluar alternativas a este problema,
Khandker, Khalily y Samad (2015) encontraron que la flexibilizacion de los contratos de préstamo,
reduce sustancialmente la vulnerabilidad del hogar y previene las ventas de pdnico de activos
productivos, estabilizando el consumo per cépita de manera mucho mas eficiente que los créditos
convencionales.

Esta dinamica de eleccion y diversificacion de fuentes financieras es profundizada por Ding y Abdulai
(2020), demostraron que tanto el crédito formal como el informal elevan el bienestar de forma
heterogénea segin la naturaleza institucional de la fuente de crédito y las caracteristicas
sociodemograficas del hogar, lo que subraya la complementariedad estructural de los mercados de
dinero en el agro. No obstante, la introduccion de mercados formales de crédito formal también
reconfigura las redes de apoyo informal preexistentes en las comunidades rurales. Banerjee, et al.
(2024), encontraron que, al introducir un prestamista formal exdgeno; los flujos tradicionales de
intercambio de favores, préstamos informales y mecanismos de seguro comunitario basados en el
capital social sufren una mutacion profunda evidenciando un efecto de desplazamiento de capital
social, que redefine las dependencias y la resiliencia endoégena de la comunidad.

Esta movilizacion del tejido social y el comportamiento adaptativo de los usuarios fue formalizada por
Villalba, Venus y Sauer (2023), quienes demostraron cdmo el apalancamiento del capital social entre
actores no financieros reduce drasticamente los costos operacionales de transaccion en los paises en
desarrollo. El capital social actia aqui como el mecanismo capaz de canalizar la agencia de los
prestatarios, coordinando de manera eficiente el acceso a recursos productivos mediante plataformas
digitales transaccionales. Abate, Rashid, Borzaga y Getnet (2016) encontraron que el disefio
institucional influye en la modernizacion agricola, comparando las IMF de base comercial con las
cooperativas financieras de ahorro y crédito propiedad de los miembros. Esto evidencia que la
propiedad cooperativa logra alinear los incentivos financieros con las necesidades productivas reales
del campo de manera mucho mas organica que las IMF convencionales.

Cieslik, Hudon y Verwimp (2019) acufiaron el término de emprendedores rebeldes (unruly
entrepreneurs) para describir a aquellos clientes microfinancieros que subvierten de forma deliberada
y sistematica las reglas formales de uso del crédito impuestas por las agencias financieras (por ejemplo,
desviar un fondo etiquetado para insumos agricolas hacia emergencias de salud o redes de reciprocidad
local). De ahi que esta indisciplina no responde a una falta de racionalidad, sino a la operacion de
economias morales y redes de supervivencia colectiva que desafian la concepcion neoliberal clasica
del empresario individual y competitivo, priorizando la estabilidad de su tejido social sobre las reglas
de disefio institucional.

Finalmente, esta agencia colectiva y transformacion en el comportamiento de los productores rurales
también se manifiesta en la transicion hacia la sostenibilidad ecologica global. Khan, Sheeraz y Aslam
(2025) demostraron que las demandas de las cooperativas rurales estdn virando fuertemente desde el
microcrédito convencional hacia herramientas de mitigacion de riesgo climatico y métricas éticas

25



Analisis de Situacion Financiera de Cooperativas de Ahorro y Crédito con Capital Originario de Indigena: Un enfoque en segmentos 1 a 3

ambientales, sociales y de gobernanza. Por su parte, Wossen et al. (2017) demostr6é que la membresia
cooperativa tiene un impacto positivo y altamente significativo en la adopcion de tecnologias agricolas,
la acumulacion de activos y la reduccion directa de la pobreza rural, funcionando como un mecanismo
clave de reduccion de costos de transaccion colectivos.

1.5  Futuras lineas de investigacion

La identificacién de vacios conceptuales y la delimitacion de una agenda prospectiva son acciones
esenciales tras un proceso de revision sistematica de literatura. A partir del andlisis critico y la
deconstruccion teorica de los 25 articulos seleccionados, se evidencia que pese al entendimiento de los
impactos mecanicos e inmediatos del crédito rural, ain existen oportunidades de completar el
entendimiento de las realidades de la inclusion financiera y el desarrollo de comunidades
marginalizadas, mediante las actividades microfinancieras. En este marco, en la tabla 3 se sistematizan
las preguntas fundamentales de investigacion futura; a partir de: mapa tematico presentado en la figura
4, las limitaciones o brecha de la literatura analizada, y los enfoques metodolégicos sugeridos que
deberian aplicarse para ampliar el conocimiento existente.
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Tabla 3 Sugerencias de futuras lineas de investigacion

Eje Temaitico Emergente

Limitacion / Brecha en la Literatura
Actual

Preguntas Fundamentales de Investigacién
Futura

Enfoques Metodologicos
Sugeridos

1. Digitalizacion Inclusiva
y Modelos Hibridos
(Fintech-Solidario)

Los estudios actuales suelen analizar el uso
de las tecnologias financieras (Fintech) de
forma aislada, sin conectarlas con la
realidad concreta de los territorios, y por
eso terminan subestimando dos factores
determinantes en las comunidades
tradicionales: la resistencia cultural a
abandonar las practicas conocidas y los
bajos niveles de alfabetizacion digital que
todavia existen entre su poblacion.

(Coémo pueden las cooperativas de ahorro y
crédito disefiar sus plataformas y herramientas
digitales para incorporar, aprovechar y preservar
los vinculos de confianza, las redes de apoyo y
todo el capital social que ya existe entre sus
socios, sin perder el trato cercano y personal que
siempre ha definido a su “banca de relaciones”?

(De qué manera los canales digitales modifican
esas diferencias de acceso a informacion clara y
completa que suelen dejar en desventaja a las
personas con menores niveles de escolaridad?

Modelos de Dinamica de Sistemas,
experimentos de campo y
metodologias mixtas cuali-cuanti.
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Eje Tematico Emergente

Limitacion / Brecha en la Literatura
Actual

Preguntas Fundamentales de Investigacién
Futura

Enfoques Metodologicos
Sugeridos

2. Flexibilidad Contractual
y Mitigacion de Shocks
Sistémicos

Predominan los contratos de crédito con
reglas muy estrictas, que establecen cuotas
fijas iguales para pagar cada semana o cada
mes sin margen de adaptacion. Esta rigidez
termina agravando la vulnerabilidad de las
familias, sobre todo cuando se presentan
eventos climaticos imprevistos que afectan
sus medios de vida, o cuando sus ingresos
dependen de la actividad agricola, que sigue
ciclos estacionales y no genera recursos de
forma constante para cumplir con un
calendario de pagos cerrado.

(Cual deberia ser la estructura ideal de un
contrato de crédito cooperativo que se ajuste de
forma natural a los ciclos locales de siembra y
cosecha, e incluso a los rendimientos reales que
obtienen los socios en cada temporada agricola?

(De qué manera influye dar mas flexibilidad a
los calendarios de pago de los préstamos en la
solidez financiera a largo plazo de las
cooperativas agrarias, especialmente en
indicadores clave de gestion como la tasa de
morosidad (PAR)?

Evaluaciones de impacto
cuasiexperimentales, modelos de
evaluacion de impacto de largo
plazo y disefio de mecanismos de
incentivo.

3. Métricas Criticas de
Impacto Social vs.
Sobreendeudamiento

Muchas instituciones financieras y fondos
internacionales cometen un error frecuente:
toman las tasas de reembolso altas como
prueba directa de que su trabajo genera un
impacto social positivo, sin mirar mas alla
de la cifra. De esta forma, terminan
ignorando una practica muy comin que
distorsiona todo el panorama: el llamado
malabarismo de deuda, por el que las
personas recurren a nuevos préstamos, a
menudo en condiciones mas duras, solo
para cumplir con las cuotas anteriores, sin
que eso signifique que su situacion
econdmica haya mejorado realmente.

(Como se puede evaluar y medir, con criterios
claros y uniformes, esa practica muy comun en
los hogares rurales de ir rotando deudas entre
distintas entidades financieras —el 1lamado
malabarismo de deuda interinstitucional— para
cumplir con sus compromisos?

(Qué otros indicadores, distintos a los que
tradicionalmente miden la calidad de la cartera
comercial, sirven para reflejar el beneficio real
que obtienen las personas de los préstamos y su
verdadero nivel de bienestar, mas alla de si
pagan o no sus cuotas al dia?

Etnografia econdmica integral,
metodologias de diarios financieros
diarios y modelos logisticos de
sobreendeudamiento estructural.
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Eje Tematico Emergente

Limitacion / Brecha en la Literatura
Actual

Preguntas Fundamentales de Investigacién
Futura

Enfoques Metodologicos
Sugeridos

4. Gobernanza Plural,
Género y Economias
Morales

Por lo general, se impone una mirada que
reduce a quien pide crédito a la figura del
empresario individualista, que actaa por
cuenta propia y persigue solo sus objetivos
particulares. Esta vision, que se da por
sentada como la unica valida, termina
invisibilizando dos realidades centrales: por
un lado, las dindmicas de organizacion
colectiva que caracterizan a muchos
emprendedores que no encajan en el
modelo tradicional —los 1lamados
“rebeldes”, que suelen trabajar en red, con
apoyo mutuo y logicas comunitarias—; y
por otro, el papel fundamental del liderazgo
de género, que muchas veces esta al frente
de estas iniciativas pero rara vez se
reconoce o se toma en cuenta al disefiar
politicas y productos financieros.

(Como influye el incremento de mujeres en los
comités de crédito rurales en la flexibilizacion
comunitaria de las normas de intermediacion?

(De qué manera las cooperativas pueden
canalizar y formalizar los desvios rebeldes de
fondos hacia redes de supervivencia moral sin
destruir su solvencia?

Estimacion de Fronteras
Estocasticas de Costos combinadas
con Teoria Fundamentada y
analisis de redes sociales (SNA).

Elaborado a partir de la revision de la literatura
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Como se puede observar, el foco de avance de la literatura se encuentra en paradigmas
transdisciplinario e integrador en el ambito de las finanzas solidarias rurales. El énfasis estd en la
convergencia de disefios econométricos con herramientas cualitativas densas, tales como la ecologia
politica de la deuda, la netnografia en comunidades digitales de financiamiento y el andlisis relacional
de redes de reciprocidad. Esta agenda de futura investigacion se podra decodificar las economias
morales, los patrones conductuales y los mecanismos institucionales de resiliencia que emplean los
grupos tradicionalmente marginados, a mas de cuantificar el impacto marginal del crédito en el ingreso.

1.6 Conclusiones

La evaluacion sistematica efectuada en este capitulo ha permitido el reconocimiento de la evolucion
tematica sobre los alcances de las iniciativas de microfinanzas en la inclusion financiera y desarrollo
de comunidades marginalizadas. Se han podido identificar al tres dimensiones criticas de las tematicas.
Una primera dimension consiste en la ausencia de neutralidad institucional en el mercado financiero
rural, se ha demostrado que las IMF tienen una gran ventaja por sobre la banca tradicional,
principalmente porque estas reinvierten los excedentes de la intermediacion financiera en mayores
canales de crédito y atencion, asi como el ajuste de sus politicas de riesgo a las realidades locales. Esto
mitiga de manera efectiva el racionamiento de crédito y las restricciones de liquidez persistentes. El
impacto socioecondmico de esta superioridad institucional se traduce en un incremento del ingreso
disponible de los hogares, la diversificacion de activos no tradicionales, y una mayor tasa de adopcion
de tecnologias e innovaciones en unidades productivas rurales para un mejor desempeio.

Una segunda dimension es la ruptura epistemoldgica con la nocidon neocléasica del homo economicus
individual, aislado y puramente maximizador. Los estudios cualitativos e interpretativos realizados
bajo el enfoque de la teoria fundamentada muestran que las comunidades rurales y los grupos que
historicamente han quedado al margen del sistema financiero se organizan siguiendo logicas colectivas
que la banca tradicional no entiende, etiquetandola como desviaciones o anomalias. En la préctica, los
micronegocios y las familias modifican, adaptan y transforman la formalidad de los contratos para que
encajen en una institucionalidad informal que entienden como justo y necesario en su dia a dia, y con
las redes de apoyo mutuo que son su verdadera red de seguridad. Para ellos, lo primero siempre es
cuidar la reciprocidad y el bienestar de la comunidad, por encima de cualquier objetivo de acumulacion
individual. Una mencion aparte es que las IMF lideradas por mujeres en puestos de direccion ejecutiva,
suelen alcanzar una eficiencia de alcance social més profunda que las lideradas por hombres. Esto
enfoca que la gobernanza con perspectiva de género reorienta las prioridades de intermediacion hacia
los estratos mas desfavorecidos de la pirdmide socioecondmica, logrando un mayor impacto
distributivo, sin comprometer la sostenibilidad financiera de la IMF.

Una tercera dimension es la existencia de una profunda contraccion entre el éxito financiero métrico
de las IMF y el bienestar real del prestatario. La adopcion de indicadores operativos del modelo
bancario tradicional hacia el sector cooperativo funciona como una pantalla contable que encubre
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dindmicas severas de sobreendeudamiento, estrés social y desposesion rural. El sostenimiento de las
IMF de lograr indicadores bajos desata el fenomeno de malabarismo de la deuda; es decir, que el
prestatario para cumplir con el calendario impuesto por la formalidad se ven forzados en captar deudas
usureras en el mercado informal para saldar las cuotas del crédito formal. De esta forma, la falta de
flexibilidad y adaptabilidad de la deuda a las condiciones humanas del prestatario transmuta de una
herramienta de emancipacion a una medio de vulnerabilidad permanente.

Por tanto, el éxito de las finanzas populares y solidarias en el mediano y largo plazo no descansa en la
profundizacion de la rigidez contractual, sino en la institucionalizacion de la flexibilidad operativa y el
disefio adaptativo. Las evaluaciones de impacto muestran que los programas de crédito flexible, cuyos
calendarios de amortizacion se acoplan a los ciclos bioldgicos de la siembra o a los ciclos del negocio,
mitigan shocks estructurales y permiten que los hogares y pequeios productores superen con creces en
términos de bienestar y resiliencia a cualquier producto estandar del mercado financiero tradicional.
De manera que el futuro del sector de la economia popular y solidaria exige la transicion hacia un
modelo multidimensional que integre: financiamiento integrado en el funcionamiento de las cadenas
de valor y productiva de las pequefias unidades de produccion; digitalizacién tecnologica que se
apalanque sobre el capital social de cercania y los circulos de aprendizaje cooperativo; y, sistemas
analiticos de deteccion temprana y contingencia para evitar la canibalizacion de mercados y asegurar
la estabilidad estructural de las IMF.
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CAPITULO 2
Gestion de las Cooperativas de Ahorro y Crédito de origen
indigena en el segmento 1

Este capitulo analiza el desempefio financiero y la exposicion al riesgo de las cooperativas de ahorro

y crédito (COACs) indigenas pertenecientes al segmento 1 del Ecuador durante el complejo periodo
2023-2025. Estas instituciones nacieron histéricamente como una respuesta a la exclusion financiera
y, a lo largo del tiempo, han contribuido tanto al fortalecimiento de la cohesién comunitaria como a la
intermediacion econdmica. Para su evaluacion se emple6 la metodologia CAMEL, junto con un modelo
de normalizacion Min-Max representado mediante graficos radiales, con el fin de analizar dimensiones
clave como liquidez, calidad de activos, eficiencia microecondmica, rentabilidad y suficiencia
patrimonial. Los resultados muestran diferencias relevantes en las estrategias adoptadas frente a un
entorno macroecondomico restrictivo, mientras el promedio del segmento muestra una postura mas
prudente caracterizada por una mayor acumulacién de liquidez y una menor colocacion de créditos
para frenar el deterioro asociado a la morosidad, las cooperativas de ahorro y crédito indigenas
presentan comportamientos diferenciados. En las entidades del segmento 1: Pilahuin Tio prioriza la
rentabilidad a partir de un mayor nivel de apalancamiento, Kullki Wasi da preferencia a la liquidez aun
cuando ello reduce sus margenes operativos, Mushuc Runa fortalece su resiliencia gracias a una mayor
suficiencia patrimonial, e Indigena SAC mantiene un perfil conservador y estable. El estudio muestra
las tensiones estructurales que enfrentan estas organizaciones para sostener su funcion social sin
comprometer su viabilidad institucional.

2.1 Introduccion

Lopez-Vera (2025) indico que el segmento 1 del Sistema Financiero Popular y Solidario del Ecuador
se encuentra conformado por 44 cooperativas de ahorro y crédito (COACs). Estas organizaciones se
caracterizan por poseer activos totales que superan los 80 millones de ddlares, debido a ello, son las
COACs mas grandes del sistema y con mejor capacidad tecnologica para la gestion de los usuarios.
Esos rasgos les permite competir directamente con la banca tradicional, pero también aplicar
normativas de control mas estrictas y especializadas que los segmentos 2 a 5 (Fabara-Galvez, 2022).

De acuerdo con Moyolema-Pilco (2025), los pueblos indigenas de Ecuador han sido objeto de tratos
discriminatorios y excluyentes, tanto desde el inicio del mestizaje como en la modernidad en los
sistemas politicos y financieros. Malliquinga (2022) sefiald que en el sistema financiero, los indigenas
se enfrentaban a restricciones para acceder a créditos por su condicion étnica y por la percepcion errada
de que son personas de bajos recursos que no serian capaces de cumplir con sus obligaciones
financieras. De ahi que para Jaramillo-Malo y Ortiz-Campoverde (2022), las COACs impulsadas o
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gestionadas actualmente por pueblos indigenas surgieron como una respuesta a esa exclusion politica
y econdmica, a modelos de organizacion asociativos y de cooperacion que estan presentes en
comunidades autdctonas desde su origen.

Las COACs impulsadas por indigenas se diferencian de sus pares mestizas en la forma cémo se
articulan objetivos econémicos de cohesion comunitaria, identidad cultural y reciprocidad, los cuales
permiten brindar un servicio financiero diferenciado de las COACs tradicionales (Ramon-
Quinquiguano, 2024). La gestion administrativa de las COACs indigenas suele ser mas cercana al
territorio, con liderazgo comunitario, mayor control social, participacion colectiva en la toma de
decisiones y énfasis en transparencia y corresponsabilidad. En lo que respecta a la colocacion de
créditos, suelen privilegiar financiamiento hacia actividades productivas familiares o asociativas que
promuevan el comercio justo y la reinversion de excedentes en el mejoramiento del bienestar grupal.

De esta manera, reducen las barreras de acceso a financiamiento de sus socios y fomentan el arraigo
cultural. Sin embargo, esta autodeterminacion hacia un mayor compromiso social puede ser percibida
también como una exposicion al riesgo adicional que podria afectar la sostenibilidad de los recursos
propios. Teniendo en cuenta estos antecedentes, en este capitulo se va a analizar el desempefio de las
COAC:s indigenas del segmento 1 con mayor tamafio: Indigena SAC Ltda., Kullki Wasi Ltda., Mushuc
Runa Ltda., y Pilahuin Tio Ltda. A continuacién, se ofrece una breve resefia historica de esas
instituciones.

Cooperativa Mushuc Runa Ltda.

Comienza sus operaciones en 1997 en la ciudad de Ambato, impulsada por Luis Alfonso Chango y un
grupo de jovenes indigenas de las localidades de Chibuleo y Pilahuin, como respuesta a la falta de
respaldo financiero a las comunidades indigenas, que en los afios 90 aun seguian basando su
financiamiento en préstamos informales o comunitarios (Caicedo-Zufiiga y Quimbiulco-Cacuango,
2022). Su nombre quechua significa hombre nuevo. En sus inicios, se configurd legalmente como una
cooperativa cerrada, solo para indigenas: pero luego de un mes de funcionamiento, cambid su operacion
a cooperativa abierta y en la actualidad el 60% de sus socios son mestizos y el 40% son indigenas
(Forbes, 2025). Sus valores declarados se relacionan con la prudencia financiera, la proteccion del
medio ambiente y la identidad cultural. En la actualidad su nicho de atencidon se ha ampliado hacia
comunidades no indigenas y también se ha diversificado hacia otras actividades productivas, de esta
forma, desde 2003 poseen un equipo de futbol homénimo. A diciembre de 2025 (Superintendencia de
Economia Popular y Solidaria, 2025), esta COAC posee 78 puntos de atencion a nivel nacional, que se
distribuyen de la siguiente manera: 50 agencias, 24 corresponsales solidarios, 3 ventanillas de extension
de servicios y 1 matriz. Estan presentes en 23 de las 24 provincias de Ecuador.

Indigena SAC Ltda.
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Esta cooperativa fue la primera entidad constituida como indigena en 1982, aunque sus primeras bases
se remontan a 1975 cuando Segundo Toalombo funda la Asociacién de Indigenas Evangélicos sobre
la cual emerge una sociedad de servicio de ahorro y crédito exclusivamente para indigenas que
profesaban esa fe (Diario La Hora, 2024), sin embargo, al poco tiempo se abrid el espacio para que
otras personas no creyentes o no confesionales puedan acceder a los servicios. Sus actividades de
intermediacion financiero se prestan principalmente en la sierra central y una ligera expansion hacia
otras ciudades andinas (Cooperativa Indigena SAC, 2026). A diciembre de 2025 (Superintendencia de
Economia Popular y Solidaria, 2025), esta entidad posee 15 puntos de atencion a nivel nacional, que
se distribuyen de la siguiente manera: 14 agencias y 1 matriz. Estan presentes en 8 provincias:
Tungurahua, Imbabura, Cotopaxi, El Oro, Pichincha, Chimborazo, Santo Domingo y Azuay.

Kullki Wasi Ltda.

La institucion se funda en abril de 2003 por accion de lideres indigenas de las comunidades de Salasaca,
Pilahuin y Chibuleo, su nombre en quechua significa casa del dinero. Su principal punto de atencion
son las zonas rurales y urbano marginales de la provincia de Tungurahua principalmente (Ekos, 2013).
En la actualidad posee mas de 144 mil socios en los cuales se concentran actividades de intermediacion
financiera de depositos a plazo, y colocacion de microcréditos y créditos de consumo (Cabay-Lllangari,
2023). A diciembre de 2025, esta COAC posee 33 puntos de atencion a nivel nacional, que se
distribuyen de la siguiente manera: 28 agencias, 1 corresponsales solidarios, 3 ventanillas de extension
de servicios y 1 matriz (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2025). Estan presentes en
12 de las 24 provincias de Ecuador.

Pilahuin Tio Limitada

Inicia sus operaciones en noviembre de 2006 administrada por completo por indigenas quechuas
hablantes, sus operaciones se centran en la sierra centro-norte, su nombre en quechua significa pilar
del desarrollo. Progresivamente han ampliado su atencion a otros sectores no indigenas, incluyendo
usuarios agricolas, artesanos, comerciantes y microempresarios (Pilahuin Tio, 2026). En su declaracion
de valores senalan que su accionar se fundamenta en la cosmovision indigena de sumak kawsay, que
promueve la igualdad de condiciones y oportunidades para comunidades o personas historicamente
excluidas de la actividad economica tradicional, mediante la democratizacion del acceso a servicios
financieros (Diario La Hora, 2018). A diciembre de 2025 (Superintendencia de Economia Popular y
Solidaria, 2025), esta entidad posee 26 puntos de atencién a nivel nacional, que se distribuyen de la
siguiente manera: 20 agencias, 5 sucursales y 1 matriz. Estdn presentes en 12 de las 24 provincias de
Ecuador.
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22  Panorama general de la intermediacion financiera del Segmento 1

A diciembre de 2025 los depositos de este segmento totalizaron 20,636.9 millones de dolares en 14.7
millones de cuentas de deposito, lo que implica un saldo promedio de $ 1,403 por cuenta. Las
captaciones se concentran mayormente en depositos a plazo (71.8%) con banda de maduracion entre
181y 360 dias. Luego le siguen los depositos a la vista, donde se encuentra el 27.3% de las captaciones,
las diferencias son otras formas de depositos (0.9%) que se refieren a: depositos restringidos, por
confirmar y de garantia; y, operaciones de reporto. Este comportamiento se puede interpretar como una
diferencia entre las conductas de los usuarios bancarios con los de cooperativas, estos tltimos parecen
usar sus cuentas en COACs para acumular capital y obtener acceso a financiamiento antes que para las
necesidades operativas del dia a dia. En las figuras 6 y 7 se presentan la distribucion de depoésitos por
tipo de cuenta y plazos de maduracion, respectivamente.

Figura 6 Distribucion de depdsitos por tipo de cuenta COACs segmento 1

A Ia V./iSta _ 56415
o _ o

Otros depésitos || 176,6
Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Figura 7 Plazos de maduracion de los depdsitos a plazo COACs segmento 1
De 1 a 30 dias 23154
De 31 3 90 dias 3.4141
De 91 2 180 dias 3.942,5
De 181 a 360 dias 44034

De méas de 361 dias 7434

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Con respecto a las COACs que se analizan en este capitulo, en el ranking de instituciones con mayores
captaciones a 2025, aparecen en el siguiente orden: Mushuc Runa ($ 588.6 millones), Kullki Wasi
Ltda. ($ 315.8 millones), Pilahuin Tio Ltda. ($ 306.6 millones), ¢ Indigena SAC (§ 166.1).
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Comparativamente, el total de captaciones de las COACs sefialadas representan el 5.3% del total del
segmento 1.

En cuanto a las colocaciones, las COACs del segmento 1 a diciembre de 2025 presentaron un saldo de
$ 15,231.3 millones de dolares para 1.5 millones de operaciones vigentes, lo que representa un saldo
promedio por operacion de $ 10,154. En la figura 8 se puede observar en qué sectores ocurren las
concesiones de crédito, como se puede observar mayormente se coloca en consumo (53%) y
microcrédito (35.6%). Lo cual implica que las COACs financian mayormente el gasto corriente de los
hogares, que se puede sefialar como una cartera con mayor exposicion al riesgo al ser completamente
dependiente de los ingresos laborales de las familias.

Figura 8 Colocaciones por tipos de créditos en COACs segmento 1

1.307 mill. (8,6%)

8.074 mill. (53,0%)
5.426 mill. (35,6%)

Tipo de crédito general ® Consumo @ Microcrédito ® Vivienda = Productivo

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

En la figura 9 se presenta la distribucion de la cartera por vencimiento, se analiza primero a las dos
carteras mas problemadticas: microcrédito y productivo. Como se puede observar el microcrédito tiene
una composicion altamente vulnerable, donde el 89.44% de la cartera tiene condicion por vencer o
generando flujos corrientes para las organizaciones. El 10.56% restante se descompone en 6.41% en
estado que no devenga intereses, es decir, una fase de alerta temprana e impago prolongado; y un 4.15%
de cartera vencida pura, que implica colocaciones impagas y que no generan ingresos para las COACs.
En el caso del productivo, se observa que es el portafolio menos sostenible del segmento, la cartera
sana representa el 89.1% del total mientras que la que presenta problemas represente el 10.9%;
desconsolidando esa cifra se tiene que el 6.21% no devenga intereses y el 4.7% es vencida. Las cifras
sugieren que 10.5 de cada 100 ddlares colocados pertenecen a cartera con problemas en el portafolio
de microcrédito; y 10.9 de cada 100 dolares colocados corresponden a cartera con problemas en el de
consumo.
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Figura 9 Distribucion de carteras de COACs segmento 1
100%

80%
60%
40%

20%

0% -
Microcrédito Consumo Productivo Vivienda Educativo

® Cartera vencida @Cartera que no devenga intereses ® Cartera por vencer (USD)

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Las carteras mdas sanas corresponden a los nichos educativo, vivienda y consumo. Debido a que
Educativo y Consumo se pueden considerar portafolios que financia necesidades inmediatas se puede
senalar que son carteras con una alta capacidad de generacion de ingresos para las COACs y que se
recuperan oportunamente, esto implica que las familias estan pagando oportunamente sus obligaciones.
En el caso de vivienda también es destacable que el 96% de las colocaciones se paguen a tiempo debido
que, al financiar un bien de largo plazo, la preocupacion sobre la inmovilizacion de capitales por
procesos de coactiva hipotecaria son bajos. Ahora se procede a desmenuzar estos ratios para las
cooperativas que se analizan en este capitulo iniciando con la Mushuc Runa, en la figura 10 se presenta
la informacion.

Figura 10 Distribucion de carteras de la COAC Mushuc Runa

100%
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60%
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Microcrédito Consumo Productivo Vivienda

® Cartera vencida @Cartera que no devenga intereses ® Cartera por vencer (USD)

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Como se puede observar, las carteras mas problematicas son: productivo y microcrédito. El portafolio
productivo tiene la menor proporcion de cartera sana 82.3%, la morosidad es de 1.16%, pero la cartera
que no devenga intereses es de 16.5%; esto sugiere una concentracion severa en operaciones de
consumo empresarial que se encuentran refinanciados o en proceso de reestructuracion, lo que golpea
a la capacidad de generar flujo operativo en corto plazo. Por otro lado, el portafolio de microcrédito

41



Analisis de Situacion Financiera de Cooperativas de Ahorro y Crédito con Capital Originario de Indigena: Un enfoque en segmentos 1 a 3

tiene una porcion de cartera sana de 87.9%, el tramo vencido es de 4.02% y el que no devenga intereses
es de 8.1%; esto indica que el 12.1% de las operaciones microempresariales o tiene problemas de cobro
o los deudores tienen una tendencia a caer en dias de impago. Ahora bien, las carteras mas estables son
vivienda y consumo. Vivienda tiene una proporcion por vencer de 98.8%, 1.2% que no devenga
intereses y 0% vencido, esto sefiala que la probabilidad de pérdida patrimonial por ejecucion de
garantias hipotecarias es casi nula. En el caso de consumo el 93.8% de la cartera esta por vencer, la que
no devenga intereses es 4.73% y vencida es 1.42%; lo que se puede inferir es que los hogares en los
que se coloca créditos tienen a ser responsables en cuanto a los plazos de devolucion y a mantener sus
niveles de morosidad bajos.

En la figura 11 se muestra la distribucion de la cartera de colocaciones de la COAC Kullki Wasi, como
se podra observar esta institucion tiene concentrada sus operaciones en solo dos grupos: microcrédito
y consumo.

Figura 11 Distribucion de carteras de la COAC Kullki Wasi
100%

80%
60%
40%

20%

0% . P
Microcrédito Consumo

® Cartera vencida @Cartera que no devenga intereses ® Cartera por vencer (USD)

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

La cartera de microcrédito muestra una concentracion del 88.1% por vencer y el 11.94% corresponde
a operaciones con problemas: 7.77% no devenga intereses y 4.17% estd vencida. Debido a la poca
diversificacion del portafolio es fundamental para la COAC Kullki Wasi Ltda. evitar que ese 7.77%
del portafolio no caiga al nivel de morosidad, para ello es fundamental hacer seguimiento a la actividad
de los microempresarios sobre todo si experimentan tensiones transitorias para cubrir sus cuotas a
tiempo, y mostrar apertura a conceder oportunidades de refinanciamiento de sus pasivos. El consumo
en cambio muestra que el 96.3% se encuentra por vencer y el 3.67% abarca a operaciones con
problemas: 2.24% no devenga intereses y 1.43% esta vencida. Al ser el crédito de consumo una linea
que aporta un alto rendimiento financiero por sus tasas activas, ese margen de intermediacion garantiza
una inyeccion de liquidez neta que permite atenuar posibles debilitamientos en la recuperacion de las
operaciones de microcrédito.
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En la figura 12 se muestra la distribucion de la cartera de colocaciones de la COAC Pilahuin Tio Ltda.,
como se podra observar esta institucion tiene concentrada sus operaciones en tres grupos: microcrédito,
consumo y vivienda.

Figura 12 Distribucion de carteras de la COAC Pilahuin Tio
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Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Las tres carteras presentan una consistencia y calidad en cuanto a su composicion y su participacion en
el portafolio. La cartera que presenta mayor debilidad es la de microcrédito que mantiene un 98.3% de
las operaciones en estado sano, el 1.5% en operaciones que no devengan intereses y el 0.2% es vencido.
Luego la cartera de consumo presenta un 99.2% de colocaciones por vencer y un 0.8% sin devengar
intereses, la cartera vencida no existe en este nicho. Finalmente, la vivienda tiene el 100% de los
créditos por vencer. Este comportamiento muestra que los ingresos de la institucion por intermediacion
financiera mayormente se obtienen a tiempo, quitando peso sobre cargas de provisiones que pueden
debilitar los margenes netos o posibles riesgos de pérdidas patrimoniales por falta de recuperacion de
las deudas al mediano y largo plazo.

En la figura 13 se muestra la distribucion de la cartera de colocaciones de la COAC Indigena SAC
Ltda., como se podrd observar esta institucion tiene concentrada sus operaciones en tres grupos:
microcrédito, consumo y vivienda.
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Figura 13 Distribucion de carteras de la COAC Indigena SAC
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Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

En esta cooperativa existen dos nichos con senales de falta de calidad en su composicion: vivienda y
microcrédito. En vivienda el 83.1% de las operaciones estdn sanas mientras que la cartera que no
devenga intereses marca un 13.9% y la vencida 3%; al tratarse de colocaciones de largo plazo, el tener
una porcion tan elevada sin generar ingresos implica una presion sobre el flujo de caja operativo debido
a que estrecha el margen financiero y puede llevar a problemas estructurales a los socios en su interés
por cubrir activos de lenta rotacion. El microcrédito muestra una estructura de cartera por vencer
89.9%, sin devengar intereses 5.08% y vencida 5.02%; si bien la cartera que genera intereses esta cerca
del 90%; al haber semejanza en la proporcidon de colocaciones vencidas y sin generar ingresos se
percibe una posible presion econdémica que pueda conducir a refinanciamientos transitorios o
potenciales pérdidas al incrementar el gasto de provisiones. Mientras que el consumo mantiene el
96.6% de sus operaciones en un nivel sano, con tramos de deterioro que son marginales: 1.56% y 1.82%
en carteras que no devengan intereses y vencida, respectivamente.

En la tabla 4 se presenta un resumen comparativo entre el promedio del segmento 1 y las COACs que
se analizan en este capitulo, operativizadas por las mixturas de los portafolios; ademas se ha exceptuado
los nichos educativo y productivo, para mantener algo de homogeneidad en los datos tabulados.
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Tabla 4 Resumen de porciones de cartera analizadas en COACs indigenas y el segmento 1

Entidad / Nicho de | Cartera por Car]t)eel;?eglgl: No Cartera Sostenibilidad Operativa del
(1) 1 (U 3
Cartera Vencer (%) Intereses (%) Vencida (%) Portafolio

SEGMENTO 1

Microcrédito 89 40 6.41 420 A!ertfel intermedia; alta concentracion en
transito de no devengo.

Consumo 9310 448 238 Sostep}ble; bajo nivel de default
definitivo.

Vivienda 96.00 269 133 Optima; alta predictibilidad de flujos a
largo plazo.

MUSHUC RUNA

Microcrédito 87.90 8.09 402 | Presion por rezago en el cobro
operativo de la base social.

Consumo 93.80 473 142 rSe(;sitenlble; excelente control de la mora

Vivienda 98.80 1.20 0.00 Excelente; blindaje patrimonial
absoluto.

KULLKI WASI
Comportamiento tipico del sector;

Microcrédito 88.10 7.77 4.17 morosidad controlada pero bajo
monitoreo.

Consumo 9630 224 143 Sobresaliente; pilar de alta rentabilidad
neta para el margen.

PILAHUIN TIO

Microcrédito 98.30 1,50 0.20 leera;go en eﬁcwpma; indicadores
excepcionales de microfinanzas.

Consumo 99.20 0.80 0.00 Perfecta; cero pérdidas por default.

Vivienda 100.00 0.00 0.00 Inmunidad total al riesgo de calce de
plazos.

INDIGENA SAC
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Entidad / Nicho de | Cartera por Car]t)eer‘?eglgls No Cartera Sostenibilidad Operativa del
(1) 1 o 3
Cartera Vencer (%) Intereses (%) Vencida (%) Portafolio

Microcrédito 89.90 508 502 Vulneralrall}dad’ querada; la mora real
roza el limite técnico del 5%.

Consumo 96.60 156 182 Optlmfl; amortigua las presiones de las
otras lineas.

Vivienda 83.10 13.90 3.00 | Alerta critica; fuerte inactividad de
capitales en activos inmobiliarios.

Elaboracion propia

Como se puede apreciar, el microcrédito tiene un patrén sistémico de calidad de cartera. En ese nicho
la cartera sana flucta entre el 88% y 89% (exceptuando a la Cooperativa Pilahuin Tio Ltda.) y un
promedio de no devengar intereses en el orden entre 5% y 8%, lo que implica que los problemas en
recuperacion de operaciones en la base social microempresarial son transversales, independientemente
del tamafio de la institucion. En lo que respecta al consumo, la cartera sana opera en umbrales
superiores al 93%, lo que sugiere que las cooperativas de este segmento han utilizado el consumo como
un portafolio seguro para mantener los margenes de utilidad en la intermediacion financiera, con rapida
rotacion y baja morosidad. Sin embargo, si se puede observar la existencia de asimetrias especificas a
partir del tamafio de escala de la cooperativa, por ejemplo, en operaciones de consumo la cartera
vencida es menor que el promedio del segmento 1; no asi la que no devenga intereses, en ese escenario
Mushuc Runa tiene una porcion mayor que el promedio del sector, mientras que el resto de cooperativas
estd por debajo del indicador del sector. Lo cual indica que las entidades de mayor tamafio suelen
exponerse mas a los riesgos comerciales de ese cartera, no asi las cooperativas de menor tamafo que
presentan una porcién mas conservadora.

Finalmente, con respecto a las COACs que se analizan en este capitulo se tiene que la participacion
sobre la cartera total del segmento son las siguientes: Mushuc Runa 3.0%, Kullki Wasi Ltda. 1.7%,
Pilahuin Tio Ltda. 1.1%, e Indigena SAC Ltda. 0.9%. Por tanto, de manera consolidada, estas
instituciones representan el 6.7% de las colocaciones totales del segmento 1.

Las COACs que se analizan en este capitulo tienen las siguientes participaciones sobre la cartera total
del segmento: Crecer Wifari 4.0%, Pushak Runa Ltda. 2.8%, Indigenas Galdpagos Ltda. 2.2%, y
Rhumy Wara Ltda. 1.5%. Por tanto, de manera consolidada, estas instituciones representan el 10.5%
de las colocaciones totales del segmento 3. Para terminar esta seccion es fundamental contextualizar la
exposicion al riesgo de las entidades que forman este segmento, mediante esa informacion se puede
profundizar sobre el entorno territorial y economico sobre el que desarrollan sus operaciones las
cooperativas y poder desmarcar posibles inferencias de mala gestion que realmente son provocadas por
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factores externos a la estrategia de negocio. En las figuras 14 y 15 se muestran la intermediacion
financiera por rango de ruralidad y por rango de pobreza, respectivamente.

Figura 14 Intermediacion financiera mediada por rango de ruralidad

Menor al 25% 3.215,1 mill.
Del 25% al 50% 10.647,8 mill.

Del 50% al 75% 5.555,4 mill.

Mayor al 75% 1.218,6 mill.

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Figura 15 Intermediacion financiera mediada por rango de pobreza

Menor al 25% 9.482,7 mill.
Del 25% al 50% 9.077,7 mill.
Del 50% al 75% 1.950,6 mill.

Mayor al 75% I 125,9 mill.

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Se puede observar que el flujo de capital se desplaza hacia sectores de mayor acumulacién y menor
vulnerabilidad. Las zonas con pobreza menor al 25% acaparan $ 9,482.7 millones y las que tienen
pobreza entre 25% y 50% suman $ 9,077.7 millones; mientras que la intermediacién en zonas con
pobreza critica totalizo $ 125.9 millones, lo que representa menos del 0.6% de la cartera total de este
segmento. Desde un enfoque de la ruralidad, la mayor concentracion de recursos se situa en el rango
del 25% al 50% y luego en el cluster entre 50% y 75%. Este patron de distribucion es una comprobacion
de que las COACs del segmento 1 tienen un comportamiento institucional que es proximo a las logicas
de la banca comercial tradicional. La presién por rentabilizar infraestructuras pesadas, absorber
mayores costos de fondeo y exhibir carteras por vencer en niveles de excelencia, empuja a estas grandes
instituciones a replegarse de las bases historicas de exclusion que promovieron el cooperativismo. Para
blindar sus margenes financieros, la intermediacion abandona paulatinamente la pobreza y la ruralidad
extrema, canalizando el crédito hacia sujetos con perfiles de riesgo corporativo o asalariado. En
consecuencia, si bien el segmento 1 muestra una robustez patrimonial, lo hace a costa de sacrificar la
profundidad de su alcance social en los sectores mas empobrecidos.

En la siguiente seccion se profundizard un poco més sobre los diferentes indicadores financieros con
los que se puede analizar el desempefio econémico de las entidades seleccionadas y su comparacion
con respecto al promedio del segmento 1.
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2.3  Indicadores financieros COACs indigenas versus total del Segmento 1

En esta seccion se va a proceder con el analisis de los indicadores financieros agrupados por alguna
dimensiodn que permita la valoracion de la gestion financiera de las COACs. La informacion de estados
financieros que presentan las entidades a la SEPS involucra las siguientes dimensiones: (a) suficiencia
patrimonial, (b) estructura y calidad de activos, (c) indices de morosidad, (d) cobertura de provisiones
para cartera improductiva, (e) eficiencia microeconémica, (f) rentabilidad, (g) intermediacion
financiera, (h) eficiencia financiera, (i) rendimiento de la cartera, (j) liquidez y (k) vulnerabilidad del
patrimonio. Sin embargo, para seguir una secuencia légica y causal de como evoluciona el panorama
financiero de las COACs en su proceso de gestionar las captaciones en colocaciones que sean rentables,
se propone el siguiente esquema de clasificacion de las dimensiones anteriormente sefialados:

Liquidez: (j)

Intermediacion: (b) y (g)

Morosidad: agrupa (c) y (d)

Eficiencia: retne (e) y (h)

Rentabilidad: une (f) e (i)

Sostenibilidad patrimonial: agrupa (a) y (k)

Una vez definido el esquema para un mejor andlisis de la situacion financiera se procede primero a
revisar el estado de cada una de las entidades que se analizan en este capitulo, y luego un comparativo
con el promedio de las cooperativas de ahorro y crédito que conforman el segmento 1.

2.3.1 Cooperativa Indigena SAC

La liquidez se evaltia como la razon entre los fondos disponibles y el total de depositos a corto plazo.
De acuerdo con la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2017), este indicador permite
evaluar la capacidad de las COACs para hacer frente a retiros inmediatos de fondos de los socios por
demandas de efectivo no esperadas, asi como frente a casos de crisis de confianza. En la tabla 5 se
presenta la variacion de esta razon entre 2023 a 2025.

Tabla 5 Liquidez en la COAC Indigena SAC

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Fondos Disponibles / Total Depositos a Corto Plazo 24.11 27.45 33.92

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
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Como se puede apreciar, el indicador presenta una tendencia de acumulacion y resguardo prudencial
en la gestion de sus activos liquidos. Al cierre del ejercicio 2023, la entidad ya tenia un ratio que
denotaba holgura en los requerimientos normativos de encaje, pero hasta 2025 ha crecido cerca de 10
pp. Este incremento matiza una postura marcadamente defensiva frente al ciclo econdmico
postpandemia, de manera que una tercera parte de los depositos exigibles a corto plazo se mantienen
en posiciones de caja inmovilizada, bancos o inversiones de alta disponibilidad y bajo riesgo, en lugar
de canalizarse hacia la colocacion de crédito productivo o microempresarial en las comunidades. Con
este comportamiento la cooperativa busca blindarse ante eventuales corridas de depdsitos o choques
sistémicos de confianza. Para analizar coémo es la conducta de la intermediacion se procede a revisar
esos indicadores, que se presentan en la tabla 6 y 7.

Tabla 6 Calidad de Activos en la COAC Indigena SAC

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Activos Improductivos Netos / Total Activos 6.81 8.52 8.62
Activos Productivos / Total Activos 93.19 91.48 91.38
Activos Productivos / Pasivo con costos 104.76 103.21 103.04
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 7 Intermediacion financiera en la COAC Indigena SAC
Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cartera Bruta / (Depositos a la vista + Depdsitos a plazo) 106.74 97.57 89.21

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Se observa un deterioro progresivo en la estructura de inversion entre 2023 y 2025. Se ha incrementado
de forma sostenida los activos improductivos netos desde 6.81% hasta 6.82% respecto al total de
activos, lo que consecuentemente redujo la participacion de los activos productivos de 93.19% a
91.38%. Esta pérdida en la capacidad generadora de ingresos se agrava al evaluar la métrica frente al
fondeo oneroso: la proporcion de activos productivos sobre los pasivos con costos disminuyd del
104.76% al 103.04%. Aunque la cooperativa mantiene una posicion donde sus activos rentables
superan las obligaciones que le generan pago de intereses, la tendencia a la baja muestra una paulatina
comprension de su estructura de rentabilidad, advirtiendo un riesgo operativo si el encarecimiento del
fondeo supera el rendimiento del activo generador.

Por otra parte, el indicador de intermediacion financiera muestra una fuerte transformacion en la
dindmica del negocio de colocacion. En 2023, la institucion tenia un indice de 106.74% entre su cartera
bruta y las obligaciones con el publico, lo que evidencia una postura altamente restrictiva donde el ratio
se desplom¢6 al 89.21%. Desde un enfoque de microfinanzas, esta subutilizaciéon de los recursos
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captados refleja un exceso de liquidez que no esté siendo canalizado hacia la concesion de préstamos,
con lo que se mitiga el riesgo de liquidez, pero castiga severamente el margen financiero bruto,

comprometiendo la eficiencia y el objetivo fundamental de intermediacion de la cooperativa.

A continuacion se presentan los indicadores relacionados con la morosidad de la cartera y la cobertura
de la cartera con problemas. La morosidad permite evaluar qué tan sélida es la colocacion de créditos
dado que refleja el grado de cumplimiento de los usuarios con sus obligaciones financieras, mientras
que la cobertura explica si la entidad cuenta con fondos iguales o superiores a las obligaciones que

estan vencidas. En las tablas 8 y 9 se presenta la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 8 Morosidad en la COAC Indigena SAC

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Morosidad de la cartera de crédito productivo 0,00 0,00 0,00
Morosidad de la cartera de consumo 2,77 4,67 3,60
Morosidad de la cartera de crédito inmobiliario 6,36 49,10 43,74
Morosidad de la cartera de microcrédito 491 6,54 7,92
ﬁ%r]?s(i)dad de la cartera de vivienda de interés social y 0.00 0.00 0,00
Morosidad de la cartera de crédito educativo 0,00 0,00 0,00
Morosidad de la cartera total 4,38 6,15 6,74
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 9 Cobertura de provisiones para cartera con problemas en la COAC Indigena SAC
Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cobertura de la cartera de crédito productivo 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera de crédito consumo 99,16 85,80 122,68
Cobertura de la cartera de crédito inmobiliario 26,37 74,84 50,02
Cobertura de la cartera de microcrédito 101,68 89,39 105,56
Cobertura de la cartera de vivienda de interés publico 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera de crédito educativo 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera problematica 101,28 88,72 107,84
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Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

La evolucion de la morosidad muestra un deterioro sostenido en la calidad de la cartera de la COAC
Indigena SAC. El indice de morosidad total escaldé progresivamente de 4.38% a 6.74%, esta
degradacion estd impulsada por dos focos criticos. En primer lugar, el nicho de microcrédito que tiene
un crecimiento de 4.91% hasta 7.92%, este comportamiento muestra que la base microempresarial y
popular atendida por la cooperativa estd enfrentando severas tensiones de liquidez y una reduccion en
su capacidad de pago, materializando un alto riesgo crediticio. En segundo lugar, se observa una
anomalia en la cartera de crédito inmovilidad, cuya morosidad salté de forma abrupta de 6.36% hacia
43.74%, esta inmovilizacion de casi la mitad de los activos de largo plazo representa un choque grave
para la recuperacion de flujos de efectivo.

En lo que respecta a la cobertura de provisiones, la entidad muestra un esfuerzo por proteger su
patrimonio, tras un debilitamiento en 2024 donde la cobertura total cayo a 88.72%, la institucion
aumenta sus provisiones hasta alcanzar un 107.84%. Esto implica que, en términos agregados, por cada
dolar de cartera con problemas, la cooperativa cuenta con $ 1.07 de reservas para absorber la pérdida.
Al desagregar por nichos, se observa que los portafolios de mayor rotacion se encuentran blindados,
con coberturas del 122.68% y 105.56% respectivamente para el afio 2025. Sin embargo, la brecha de
riesgo se ubica en el crédito inmobiliario; el dréstico incremento de su morosidad super6 la capacidad
de provisionamiento de la cooperativa, con lo que se reduce su indice de cobertura a un insuficiente
50.02% en 2025.

Ahora se procede al analisis de los indicadores de eficiencia los cuales se miden en dos dimensiones:
financiera y microecondmica. La eficiencia financiera se refiere a la capacidad de una COAC para
lograr ingresos netos de intermediacion con respecto a su patrimonio y activo promedio. En el caso de
la eficiencia microecondémica evalua la relacion de los gastos operativos y de personal con respecto al
activo promedio o el margen financiero, de aqui se puede determinar si una entidad puede controlar
costos internos y alcanzar una estructura eficiente a partir de los ingresos generados. En las tablas 10 y
11 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 10 Eficiencia financiera de la COAC Indigena SAC

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Margen de intermediacion estimado / patrimonio promedio -1,76 -4,82 -2,17
Margen de intermediacion estimado / activo promedio -0,16 -0,44 -0,20

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
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Tabla 11 Eficiencia microeconémica de la COAC Indigena SAC

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Gastos de operacion estimados / total activo promedio 6,00 5,18 4,42
Gastos de operacion / margen financiero 102,57 109,32 104,96
Gastos de personal estimados / activo promedio 3,23 2,67 2,21

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

A nivel de eficiencia financiera se observa que los margenes de intermediacion son negativos tanto en
su relacion con el patrimonio como el activo promedio. La destruccion de valor operativo guarda una
relacion de causalidad directa con las deficiencias de calidad de activos analizadas previamente: la alta
carga de cartera inmovilizada que no devenga intereses en microcréditos y vivienda, esto provoca una
contraccion en la generacion de ingresos con lo que se limita la capacidad de la cooperativa para cubrir
holgadamente su fondeo. Trasladando esos resultados a la eficiencia microecondmica se observa que
la administracion institucional ha reconocido esta presion financiera y ha ejecutado una estrategia
defensiva basada en la austeridad. Los gasto de operacion con respecto al activo promedio han
descendido de 6% a 4.42% este ajuste ha venido de la mano con un recorte en la carga administrativa
de la nomina desde 3.23% hasta 2.21%. Sin embargo, en el indicador de Gastos de operacion /Margen
Financiero se refleja que pese a las politicas de austeridad anteriores los gastos operativos absorbieron
mas del 100% del margen financiero, de ahi que, la reduccién de costos administrativos se considera
insuficiente porque el margen financiero base estda muy deprimido. El giro de intermediacion de la
COAC no genera liquidez neta necesaria, lo que expone a la entidad a una riesgosa dependencia en
ingresos no operativos.

Ahora se procede a analizar la situacion de la rentabilidad desde dos aristas: retorno de la cartera y del
ejercicio. El rendimiento de la cartera muestra la tasa efectiva de los ingresos financieros que se
obtienen como resultado de la funcion de colocacion. En cambio la rentabilidad del ejercicio muestra
las razones financieras clasicas del ROE y ROA, donde se refleja la capacidad de la institucién para
lograr excedentes que sostengan la operacion y den continuidad institucional al negocio. En las tablas
12 y 13 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 12 Rendimiento de la cartera de la COAC Indigena SAC

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Rendimiento de la cartera de crédito productivo por vencer 0,00 0,00 0,00
Rendimiento de la cartera de crédito consumo 15,50 15,57 14,66
Rendimiento de la cartera de microcrédito por vencer 18,43 18,44 16,97
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Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
\I]{:r?éieifliento de la cartera de vivienda de interés publico por 0.00 0.00 0,00
Rendimiento de la cartera de crédito educativo por vencer 0,00 0,00 0,00
Carteras de créditos refinanciadas 101,67 6,28 15,70
Carteras de créditos reestructuradas 110,46 20,05 16,27
Cartera por vencer total 17,96 18,01 16,92
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 13 Rentabilidad del ejercicio de la COAC Indigena SAC
Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Resultados del ejercicio / patrimonio promedio 1,52 0,56 0,72
Resultados del ejercicio / activo promedio 0,14 0,05 0,07

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

El retorno sobre el activo generador presentado para cada nicho de colocacion se encuentra bajo
presion. En términos agregados, el rendimiento de la cartera por vencer total experimentd una ligera
contraccion al pasar de 17.96% a 16.92%, las lineas medulares de la cooperativa muestran una
tendencia a la baja: el microcrédito redujo su crecimiento del 18.44% al 16.97% y el consumo bajo a
14.66%. Esto sugiere que la cooperativa esta perdiendo capacidad para extraer ingresos por intereses
en su base de clientes que pagan puntuales, de la misma manera se observa una gran volatilidad en las
carteras refinanciadas y reestructuradas que luego de retornos elevados en 2023 ahora tienen niveles
bajos: 15.7% y 16.27%, lo que sugiere que aquellas carteras renegociadas para volver a generar
intereses en algun momento vuelven a caer en impago y no contribuyen a la obtencion de ingresos. El
reflejo de la estructura ineficiente de la COAC se evidencia en la caida del ROE y el ROA que ha
pasado de 1.52% a 0.72% y de 0.14% a 0.07%, respectivamente. Al comparar estos resultados con la
dimension de eficiencia se observa que el consumo del gasto operativo del margen financiero no es
para generar valor econdémico organico.

Esta nula rentabilidad impide la capitalizacion de reservas frescas, dejando al patrimonio expuesto y
con poca capacidad de asumir riesgos desmedidos en el proceso de inclusion financiera. Finalmente se
revisa la sostenibilidad patrimonial de esta cooperativa, la cual se recoge en dos indicadores: suficiencia
patrimonial y vulnerabilidad del patrimonio. La suficiencia se refiere a la cobertura del patrimonio y
los resultados acumulados sobre los activos inmovilizados, mientras que la vulnerabilidad del
patrimonio mide la capacidad de la COAC para enfrentar pérdidas por cartera improductiva y activos
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que no generan rendimientos para la entidad (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria,

2017). En las tablas 14 y 15 se muestra la variacion de estos indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 14 Suficiencia Patrimonial en COAC Indigena SAC

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
(Patrimonio + Resultados) / Activos Inmovilizados 232.82 177.60 165.88
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 15 Vulnerabilidad del patrimonio de la COAC Indigena SAC
Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cartera improductiva descubierta / (Patrimonio + 039 6.64 030
Resultados)
Cartera improductiva / Patrimonio (dic) 40.96 53.95 56.46
FK = (Patrimonio + Resultados - Ingresos extraordinarios) / 8.69 8.97 9.02
Activos Totales
FI =1 + (Activos Improductivos / Activos Totales) 106.81 108.52 108.62
Indice de capitalizacion neto: FK/ FI 8.19 8.33 8.36

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Como se puede observar, la suficiencia patrimonial ha tenido una contraccion significativa pasando de
232.82% a 165.88%, pese a que el indicador se encuentra por arriba de 100% la pérdida de magnitud
implica que los recursos inmovilizados estan creciendo con mayor rapidez que el patrimonio y los
resultados, es decir, se estd incrementando los usos de recursos en actividades que no generan ingresos.
Esto se puede ver con mayor claridad al abordar el indicador Cartera improductiva / Patrimonio, en
2023 tenia un valor de 40.96% y en 2025 es 56.46%, lo que implica que mas de la mitad del capital de
la entidad se encuentra atado en operaciones vencidas. Este es el impacto directo de la escalada de la
mora en microcrédito y la caida del portafolio inmobiliario, lo cual se traduce no s6lo en problemas de
liquidez temporal, sino que estan amenazando por erosionar la solvencia.

Sin embargo, al revisar la cartera improductiva descubierta se obtiene una reduccion dréstica hacia un
0.30% luego de haber alcanzado un méximo de 6.64% en 2024. Este resultado pone en evidencia el
costo de la defensa institucional: la entidad cubri6 el riesgo patrimonial con un agresivo plan de
provisiones que se observod en la tabla 9. El problema es que el escudo contable fue financiado con la
utilidad del ejercicio, lo cual explica por qué el ROA cay¢ al 0.07% por intentar sostener el patrimonio
frente a la creciente exposicion al impago. Esta trampa operativa se refleja con el estancamiento del
indice FK/FI, el cual se ha mantenido rigido y con poca expansion. Al existir una ineficiencia
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microecondmica donde los gastos de operacion representan casi el 105% del margen financiero, y al
destinar cualquier excedente a cubrir la cartera vencida, la cooperativa es incapaz de generar capital
organico.

De esta forma la COAC Indigena SAC ha entrado en un ciclo de sobrevivencia: su capital la sostiene,
pero su incapacidad de generar rentabilidad neta la despoja de las herramientas necesarias para
apalancar su crecimiento y sostener el riesgo sistémico de las bases comunitarias a las que intermedia.

2.3.2 Cooperativa Pilahuin Tio

La liquidez se evalua como la razon entre los fondos disponibles y el total de depositos a corto plazo.
De acuerdo con la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2017), este indicador permite
evaluar la capacidad de las COACs para hacer frente a retiros inmediatos de fondos de los socios por
demandas de efectivo no esperadas, asi como frente a casos de crisis de confianza. En la tabla 16 se
presenta la variacion de esta razon entre 2023 a 2025.

Tabla 16 Liquidez en la COAC Pilahuin Tio

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Fondos disponibles / Total Depdsitos a corto plazo 22,23 26,63 43,54

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Se puede observar que la relacion entre los fondos disponibles y el total de depositos a corto plazo tiene
una trayectoria creciente, pasando de 22.23% a 43.54%. Esto indica que la entidad ha pasado de una
posicion expansiva, en la que cubria sus obligaciones exigibles de corto plazo sin sacrificar su
capacidad de intermediacion y colocacion de cartera productiva, a un enfoque extremadamente
defensivo que le lleva a asumir un costo de oportunidad alto pues se restringe la colocacion de créditos.
Esta conducta puede ser resultado de un detenimiento deliberado de la concesion de nuevos créditos
como una probable estrategia de contencion ante un posible deterioro de la calidad de los activos. Para
analizar como es la conducta de la intermediacion se procede a revisar esos indicadores, que se
presentan en la tabla 17 y 18.

Tabla 17 Calidad de Activos en la COAC Pilahuin Tio

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Activos improductivos netos / Total Activos 20,83 21,21 23,82
Activos productivos / Total Activos 79,17 78,79 76,18
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Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Activos productivos / Pasivos con costo 90,62 89,06 85,66
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 18 Intermediacion financiera en la COAC Pilahuin Tio
Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cartera bruta / (Dep0ositos a la vista + Depdsitos a plazo) 83,11 79,43 70,29

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Las presentacion de los datos anteriores muestran insumos para explicar el gran aumento de la liquidez
observado anteriormente, se puede apreciar en la marcha de los indicadores que la entidad ha
desarrollado una politica conservadora debido a que se ha perdido calidad en los activos
organizacionales. El ratio de activos improductivos netos sobre el total de activos ha crecido de 20.83%
a 23.82% indicando que casi una cuarta parte del balance total de la entidad se encuentra inmovilizada
en activos que no devengan intereses: cartera castigada, bienes adjudicados o activos fijos
improductivos, representando una carga pesada que reduce la capacidad de generacion de ingresos. La
acumulacion de la improductividad se observa en el ratio de activos productivos con respecto a los
pasivos con costo que ha descendido de 90.62% a 85.66%, lo que se traduce en que son mayores los
recursos monetarios que se captan con respecto a lo que se colocan con lo que el se amenaza a la
destruccion del margen de intermediacion.

Estos antecedentes explican la caida en el indicador de intermediacion financiera, al pasar la relacion
entre la cartera bruta y los depositos a vista y plazo de 83.11% a 70.229% con lo que la entidad optd
por frenar drasticamente la colocacion para evitar una mayor pérdida de calidad en sus activos. Al dejar
de prestar, los depositos captados se estancaron y provocaron la inflacion del indicador de liquidez,
elevandolo de manera artificial hasta el 43.54%. A continuacion, se presentan los indicadores
relacionados con la morosidad de la cartera y la cobertura de la cartera con problemas. La morosidad
permite evaluar qué tan solida es la colocacion de créditos dado que refleja el grado de cumplimiento
de los usuarios con sus obligaciones financieras, mientras que la cobertura explica si la entidad cuenta
con fondos iguales o superiores a las obligaciones que estan vencidas. En las tablas 19 y 20 se presenta
la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 19 Morosidad en la COAC Pilahuin Tio

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Morosidad de la cartera de crédito productivo 0,00 0,00 0,00
Morosidad de la cartera de consumo 4,47 3,71 2,47
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Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Morosidad de la cartera de crédito inmobiliario 0,00 0,00 3,20
Morosidad de la cartera de microcrédito 6,52 5,14 3,85
ﬁ%r]?s(i)dad de la cartera de vivienda de interés social y 0.00 0.00 0,00
Morosidad de la cartera de crédito educativo 0,00 0,00 0,00
Morosidad de la cartera total 5,76 4,59 3,32
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 20 Cobertura de provisiones para cartera con problemas en la COAC Pilahuin Tio
Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cobertura de la cartera de crédito productivo 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera de crédito consumo 81,27 83,76 102,96
Cobertura de la cartera de crédito inmobiliario 0,00 0,00 0,50
Cobertura de la cartera de microcrédito 93,78 134,94 139,18
Cobertura de la cartera de vivienda de interés publico 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera de crédito educativo 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera problematica 89,86 119,30 128,67

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Si bien la morosidad de la cartera total registra una reduccién importante de 5.76% a 3.32%, motivada
principalmente por reduccion de impagos de los dos portafolios principales que son microcrédito y
consumo, no se pueden relacionar con una mejora organica derivada de buenas practicas de cobranza
o concesion de nuevos créditos de alta calidad (debido a que, como se observo, la intermediacion se ha
reducido drasticamente a 70.29%). Esta reduccion se debe a una agresiva politica de saneamiento y
castigo de cartera que se refleja en el crecimiento sostenido de la cobertura de cartera problematica de
89.86% a 128.67%, de esta forma se limpia el indicador de morosidad al retirar contablemente los
créditos irrecuperables de la cartera activa. Al castigar los créditos o ejecutar las garantias, los retird
del denominador del ratio de morosidad, pero los trasladé directamente al bloque de activos
improductivos netos. De esta manera se puede explicar en parte la gran acumulacion de liquidez, como
una medida para dedicar recursos que permitan respaldar las provisiones en las carteras de baja calidad.
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Ahora se procede al analisis de los indicadores de eficiencia los cuales se miden en dos dimensiones:
financiera y microecondmica. La eficiencia financiera se refiere a la capacidad de una COAC para
lograr ingresos netos de intermediacion con respecto a su patrimonio y activo promedio. En el caso de
la eficiencia microecondémica evalua la relacion de los gastos operativos y de personal con respecto al
activo promedio o el margen financiero, de aqui se puede determinar si una entidad puede controlar
costos internos y alcanzar una estructura eficiente a partir de los ingresos generados. En las tablas 21 y
22 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 21 Eficiencia financiera de la COAC Pilahuin Tio

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Margen de intermediacion estimado / Patrimonio promedio -1,03 -23,09 -13,30
Margen de intermediacion estimado / Activo promedio -0,11 -2,33 -1,13
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 22 Eficiencia microeconémica de la COAC Pilahuin Tio
Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Gastos de operacion estimados / Total Activo promedio 5,53 6,12 5,21
Gastos de operacion / Margen Financiero 102,28 172,74 137,09
Gastos de personal estimados / Activo promedio 1,67 1,65 1,42

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Los datos muestran el desgaste patrimonial profundo que ha conllevado la estrategia de saneamiento
de cartera y contraccion de liquidez que se ha identificado previamente. En la eficiencia financiera se
observa la destruccion sistematica de la gestion econdmica, el margen de intermediacion sobre el
patrimonio y sobre el activo muestran saldos negativos y en descenso con respecto en 2024, al ubicarse
en -13.30% y -1.13% respectivamente. La situacién de ambos indicadores encaja perfectamente con el
esfuerzo de aprovisionamiento, la entidad absorbi6 todo el costo del castigo de su cartera directamente
en su estado de resultados con lo que evité cualquier posibilidad de margen positivo, lo cual es
entendible dada la posicion de tener el 24% de sus activos improductivos.

La contencion en la generacion de ingresos se aprecia en la eficiencia microeconémica debido a que el
indicador de relacion entre gastos de operacion y margen financiero tuvo dos periodos de trayectoria
diferente: entre 2023 y 2024 crecid de 102.28% a 174.74%; entre 2024 y 2025 decrecié de 172.74% a
137.09%. Que el indicador supere el 100% significa que la diferencia neta entre lo que la cooperativa
cobra por sus escasos créditos y lo que pago por los depositos es insuficiente para cubrir los costos de
la operacion. Frente a esa trampa de economia de escala, la administracion ha reaccionado con una
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severa politica de austeridad que se evidencia en las reducciones de los ratios del gasto de operacion
con respecto a los activos promedio, y del gasto de personal frente al activo promedio. No obstante, los
resultados de la eficiencia financiera muestran que los esfuerzos son insuficientes.

Ahora se procede a analizar la situacion de la rentabilidad desde dos aristas: retorno de la cartera y del
ejercicio. El rendimiento de la cartera muestra la tasa efectiva de los ingresos financieros que se
obtienen como resultado de la funcion de colocacion. En cambio, la rentabilidad del ejercicio muestra
las razones financieras clasicas del ROE y ROA, donde se refleja la capacidad de la institucién para
lograr excedentes que sostengan la operacion y den continuidad institucional al negocio. En las tablas
23 y 24 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 23 Rendimiento de la cartera de la COAC Pilahuin Tio

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Rendimiento de la cartera de crédito productivo por vencer 0,00 0,00 0,00
Rendimiento de la cartera de crédito consumo 16,21 16,38 16,91
Rendimiento de la cartera de crédito inmobiliario por vencer 10,56 18,99 10,71
Rendimiento de la cartera de microcrédito por vencer 22,12 21,02 21,12
\I,{;lgfliemo de la cartera de vivienda de interés publico por 0.00 0.00 0.00
Rendimiento de la cartera de crédito educativo por vencer 0,00 0,00 0,00
Carteras de créditos refinanciadas 0,00 0,00 0,00
Carteras de créditos reestructuradas 0,00 0,00 3,62
Cartera por vencer total 20,15 19,45 19,66
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 24 Rentabilidad del ejercicio de la COAC Pilahuin Tio
Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Resultados del ejercicio / Patrimonio promedio 3,55 5,32 2,38
Resultados del ejercicio / Activo promedio 0,38 0,55 0,21

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Se puede observar que el rendimiento de la cartera por vencer total se mantiene oscilando entre el 19%
y 20%, con una ligera trayectoria a la baja con respecto a los valores de 2023. Esta situacion de la
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rentabilidad en el portafolio junto al peso del 23.82% en activos improductivos y con una
intermediacion contraida a 70.29%, la entidad se ve forzada a extraer la maxima rentabilidad posible
de la reducida fraccion de su cartera que si estd sana, imponiendo tasas de interés al limite normativo
para intentar compensar la asfixia de sus ingresos operativos. Adicionalmente, la aparicion de un 3.62%
de rendimiento en carteras reestructuradas en 2025 confirma los intentos de la administracion por
oxigenar y refinanciar operaciones deudoras que estan proximas al default.

Si se comparan los indicadores de rentabilidad con los de eficiencia financiera aparece una profunda
divergencia, entre ratios de eficiencia negativos y rentabilidad positiva. Esto se explica en la
dependencia de la entidad para generar ingresos por fuentes no operativas o extraordinarias tales como
recuperacion de carteras previamente castigadas, reversion de provisiones antiguas o la venta de bienes
y activos adjudicados. La caida en el ROE de 5.32% a 2.38% es una senal que los ingresos

extraordinarios se estan agotando y que estd muy proximo a tomar valores del patrimonio para asegurar
la estabilidad de la entidad.

Finalmente se revisa la sostenibilidad patrimonial de esta cooperativa, la cual se recoge en dos
indicadores: suficiencia patrimonial y vulnerabilidad del patrimonio. La suficiencia se refiere a la
cobertura del patrimonio y los resultados acumulados sobre los activos inmovilizados, mientras que la
vulnerabilidad del patrimonio mide la capacidad de la COAC para enfrentar pérdidas por cartera
improductiva y activos que no generan rendimientos para la entidad (Superintendencia de Economia
Popular y Solidaria, 2017). En las tablas 25 y 26 se muestra la variacion de estos indicadores entre
2023 y 2025.

Tabla 25 Suficiencia Patrimonial en COAC Pilahuin Tio

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
(Patrimonio + Resultados) / Activos inmovilizados 55,67 50,97 45,20
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 26 Vulnerabilidad del patrimonio de la COAC Pilahuin Tio
Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cartera improductiva descubierta / (Patrimonio + 4.86 0.84 0,00
Resultados)
Cartera improductiva / Patrimonio (dic) 39,75 34,59 24,92
iK = (Patrimonio + Resultados - Ingresos extraordinarios) / 8.55 7.80 6.45
ctivos totales
FI =1 + (Activos improductivos / Activos totales) 120,83 121,21 123,82
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Detalle del Indicador

2023 (%)

2024 (%)

2025 (%)

Indice de capitalizacion neto: FK / FI

7,19

6,54

5,29

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Las tablas 25 y 26 confirman aritméticamente las hipotesis de descapitalizacion, dependencia en
ingresos extraordinarios y crisis de escala sefialados en los indicadores anteriores. La relacion entre el
patrimonio sumado a los resultados frente a los activos inmovilizados se encuentra colapsada al pasar
de 55.67% a 45.20%, que este indicador se muestre por debajo del 100% implica que el capital propio
de la cooperativa es insuficiente para respaldar su infraestructura fisica, la inmovilizacion de los
depositos destruye la liquidez de largo plazo de la entidad y la expone a un riesgo de insolvencia
inminente en caso de retiros masivos, debido a que los activos fijos no se pueden liquidar rapidamente
para devolver el dinero a los socios.

El indicador FK muestra la dependencia en los ingresos extraordinarios, a medida que estos se restan
ha caido de 8.55% a 6.45%, lo que sugiere que las utilidades contables presentadas son de nula calidad
y provienen de fuentes no operativas antes que de la actividad principal que es la intermediacion, que
en lugar de agregar valor lo estd destruyendo. Por otra parte, la subida del indicador FI es el reflejo de
mantener casi una cuarta parte del balance total inmovilizado en activos improductivos; mientras que
el colapso del indice de capitalizacion neto de 7.19% a 5.29% coloca a la cooperativa en una posicion
de deficiencia de calidad severa y riesgo inminente. Estos resultados en conjunto muestran que la
efectividad de politicas como: frenar la intermediacion para mantener liquidez, castigar la mora para
limpiar el balance y utilizar ingresos extraordinarios para sostener la nula utilidad del proceso de
intermediacion estan erosionando su capital primario.

2.3.3 Cooperativa Kullki Wasi

La liquidez se evalua como la razon entre los fondos disponibles y el total de depositos a corto plazo.
De acuerdo con la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2017), este indicador permite
evaluar la capacidad de las COACs para hacer frente a retiros inmediatos de fondos de los socios por
demandas de efectivo no esperadas, asi como frente a casos de crisis de confianza. En la tabla 27 se
presenta la variacion de esta razon entre 2023 a 2025.

Tabla 27 Liquidez en la COAC Kullki Wasi

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Fondos disponibles / Total Depositos a corto plazo 34.70 50.55 48.35

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
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Se puede observar que la gestion de liquidez refleja una inflexion hacia una postura defensiva. Al cierre
del 2023, la entidad registraba un coeficiente de 34.7%, nivel que denotaba una asignacién mas
dindmica y orientada hacia la colocacion de activos rentables. Sin embargo, en los dos afios siguientes
el indicador ha experimentado crecimientos por encima de la cifra de 2023. Este comportamiento
muestra que la institucion ha optado por inmovilizar cerca de la mitad de sus obligaciones exigibles a
corto plazo en posiciones de alta disponibilidad como mecanismo de contencion ante la incertidumbre
exogena. Si bien esta holgura de liquidez blinda a la entidad frente a eventuales retiros masivos o crisis
de confianza transitorias, una inmovilizacién del orden de 48% implica un costo de oportunidad
considerable que limita la velocidad de rotacion del capital. Para analizar como es la conducta de la
intermediacion se procede a revisar esos indicadores, que se presentan en la tabla 28 y 29.

Tabla 28 Calidad de Activos en la COAC Kullki Wasi

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Activos improductivos netos / Total Activos 8.34 10.69 10.25
Activos productivos / Total Activos 91.66 89.31 89.75
Activos productivos / Pasivos con costo 102.79 100.69 101.36
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 29 Intermediacion financiera en la COAC Kullki Wasi
Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cartera bruta / (Depdsitos a la vista + Depositos a plazo) 97.35 85.42 77.46

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Los datos anteriores confirman el enfoque prudencial y defensivo sefialado anteriormente. La decision
de mantener una alta disponibilidad de caja e inversiones liquidas se relaciona directamente con un
incremento en el peso relativo de los activos improductivos netos, pasando de un 8.34% hacia 10.25%.
Como contrapartida, la participacion de los activos productivos sobre el total de activos se contrajo del
91.66% al 89.75%, si bien la relacion entre activos productivos y pasivos se mantiene holgada, el
margen de maniobra se reduce de manera paulatina al destinar una mayor proporcién de su estructura
general a componentes que no generan rendimiento financiero directo.

Esta tendencia se observa en el indice que relaciona la cartera bruta con las captaciones del publico
muestra un reduccion sostenida al pasar de 97.35% a 85.42% y luego a un ineficiente 77.46%. En la
practica operativa, esto significa que la entidad ha dejado de colocar una cuarta parte de los recursos
que capta del publico en su cartera de crédito activa. Esta subutilizacion de la capacidad de colocacion
convalida la acumulacion de liquidez defensiva identificada previamente, pero compromete de manera
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severa el potencia de ingresos por intermediacion neta. En las tablas 30 y 31 se presenta la evolucion

de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 30 Morosidad en la COAC Kullki Wasi

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Morosidad de la cartera de crédito productivo 0.00 0.00 0.00
Morosidad de la cartera de consumo 3.78 4.72 3.72
Morosidad de la cartera de crédito inmobiliario 0.00 0.00 0.00
Morosidad de la cartera de microcrédito 6.34 12.10 12.07
ﬁ%r]?s(i)dad de la cartera de vivienda de interés social y 0.00 0.00 0.00
Morosidad de la cartera de crédito educativo 0.00 0.00 0.00
Morosidad de la cartera total 5.81 10.31 9.74
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 31 Cobertura de provisiones para cartera con problemas en la COAC Kullki Wasi
Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cobertura de la cartera de crédito productivo 0.00 0.00 0.00
Cobertura de la cartera de crédito consumo 95.35 78.59 83.58
Cobertura de la cartera de crédito inmobiliario 0.00 0.00 0.00
Cobertura de la cartera de microcrédito 93.79 67.30 70.80
Cobertura de la cartera de vivienda de interés publico 0.00 0.00 0.00
Cobertura de la cartera de crédito educativo 0.00 0.00 0.00
Cobertura de la cartera problematica 93.98 68.55 72.15

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Se puede observar un incremento sustancial de la morosidad total al subir de 5.81% en 2023 a 10.31%
en 2024 y luego cerrar en 2025 con un 9.74%. Este deterioro proviene principalmente del portafolio de
microcrédito, que dispard su tasa de morosidad desde 6.34% hasta 12.07%, mientras que el crédito de
consumo se mantuvo relativamente estable y acotado a un rango entre 3.72% y 4.72%. Este
comportamiento explica la necesidad de la postura defensiva adoptada y la contraccion de la
intermediacion financiera. Ante una morosidad de microcrédito que afecta a mas de 12 de cada 100
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ddlares colocados en ese nicho, la institucion experimentd un aumento en los activos improductivos
netos y una menor propension a arriesgar nuevos recursos crediticios.

Con respecto a las provisiones para mitigar este riesgo, la tabla 31 presenta una reduccion en la
cobertura de la cartera problematica, que se redujo de 93.98% a 72.15%. En el portafolio de
microcrédito, la cobertura disminuy6 del 93.79% al 70.80%, reflejando que el gran incremento del
impago supero la velocidad de asignar provisiones especificas en la entidad. Ademas, la cobertura en
consumo se mantuvo mas resiliente, esta reduccion general en las coberturas evidencia que la entidad
absorbi6 tensiones en la calidad de cartera que limitaron la holgura de las reservas frente al repunte del
riesgo de crédito.

Ahora se procede al analisis de los indicadores de eficiencia los cuales se miden en dos dimensiones:
financiera y microecondmica. La eficiencia financiera se refiere a la capacidad de una COAC para
lograr ingresos netos de intermediacion con respecto a su patrimonio y activo promedio. En el caso de
la eficiencia microecondmica evalua la relacion de los gastos operativos y de personal con respecto al
activo promedio o el margen financiero, de aqui se puede determinar si una entidad puede controlar
costos internos y alcanzar una estructura eficiente a partir de los ingresos generados. En las tablas 32 y
33 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 32 Eficiencia financiera de la COAC Kullki Wasi

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Margen de intermediacion estimado / patrimonio promedio 7.49 -0.05 -10.09
Margen de intermediacion estimado / activo promedio 0.61 -0.01 -0.91
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 33 Eficiencia microeconémica de la COAC Kullki Wasi
Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Gastos de operacion estimados / total activo promedio 5.02 4.16 3.79
Gastos de operacion / margen financiero 89.73 100.15 131.77
Gastos de personal estimados / activo promedio 2.34 1.81 1.78

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

La tabla 32 muestra una fuerte reduccion en el margen de intermediacion. El margen estimado sobre el
patrimonio promedio pasé de un positivo 7.49% a caer a un - 10.09%. Una trayectoria idéntica registra
el margen sobre el activo promedio que desciende de 0.61% a -0.91%, esto confirma un proceso de
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erosion en la generacion neta de ingresos por intermediacion. En el caso de la eficiencia
microeconomica, la tabla 33 muestra un esfuerzo de la entidad por contener sus costos operativos y de
personal, los gastos de operacidn sobre el activo promedio se redujeron de 5.02% a 3.79%, y los gastos
de personal sobre el activo pasaron de 2.34% a 1.78%. No obstante, el indicador de gastos de operacion

frente al margen financiero experimentd un desequilibrio drastico, incrementando de 89.73% a
131.77%.

Los resultados de ambos indicadores de eficiencia confirman los problemas de calidad de cartera y la
menor colocacién. El desplome de la intermediacion y el repunte de la morosidad en el microcrédito
hasta superar el 12%, lo que deprime de forma severa el margen financiero disponible. Como
consecuencia la administracion de la entidad redujo sus gastos de personal y operativos en relacion con
sus activos, la contraccion de los ingresos rentables provoco que los costos operativos absorbieran mas
del 130% de los ingresos financieros netos al cierre de 2025, evidenciando un problema de ineficiencia
estructural originado por el deterioro del portafolio.

Ahora se procede a analizar la situacion de la rentabilidad desde dos aristas: retorno de la cartera y del
ejercicio. El rendimiento de la cartera muestra la tasa efectiva de los ingresos financieros que se
obtienen como resultado de la funcion de colocacion. En cambio, la rentabilidad del ejercicio muestra
las razones financieras clasicas del ROE y ROA, donde se refleja la capacidad de la institucién para
lograr excedentes que sostengan la operacion y den continuidad institucional al negocio. En las tablas
34 y 35 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 34 Rendimiento de la cartera de la COAC Kullki Wasi

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Rendimiento de la cartera de crédito productivo por vencer 0.00 0.00 0.00
Rendimiento de la cartera de crédito consumo 14.82 15.12 14.76
Rendimiento de la cartera de crédito inmobiliario por vencer 0.00 0.00 0.00
Rendimiento de la cartera de microcrédito por vencer 18.02 17.38 16.28
Rendimiento de la cartera de crédito educativo por vencer 0.00 0.00 0.00
Carteras de créditos refinanciadas 18.24 18.78 17.01
Carteras de créditos reestructuradas 22.36 25.84 15.79
Cartera por vencer total 17.88 17.21 16.56

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
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Tabla 35 Rentabilidad del ejercicio de la COAC Kullki Wasi

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Resultados del ejercicio / patrimonio promedio 3.31 1.48 0.22
Resultados del ejercicio / activo promedio 0.27 0.13 0.02

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Se observa en la tabla 34 una tendencia decreciente en el rendimiento de la cartera por vencer total de
la entidad, pasando de un 17.88% a 16.56%. Al desagregar por lineas especificas, el rendimiento del
microcrédito por vencer desciende progresivamente de 18.02% a 16.28%, mientras que el crédito de
consumo muestra mayor estabilidad con un 14.76% al cierre. Las carteras reestructuradas presentan
una contraccion notable al finalizar el periodo, cayendo de 25.84% a 15.79%, al igual que las
refinanciadas que bajan a 17.01%. Ademas, los resultados de la tabla 35 expresan una desaceleracion
profunda en la generacion de excedentes netos de la cooperativa. El ratio de resultados del ejercicio
sobre el patrimonio cae de 3.31% a 0.22%, y la rentabilidad sobre el activo se reduce a un minimo de
0.02%.

Estas cifras de rendimiento por carteras y rentabilidad general confirman el deterioro estructural de la
eficiencia y la calidad de activos. A medida que el microcrédito acumulaba problemas de morosidad y
la intermediacion activa se contraia a 77.46%, la capacidad de la entidad para extraer un rendimiento
optimo de sus créditos por vencer se debilitd. La menor efectividad en los ingresos por cartera, sumado
al crecimiento de los gastos operativos sobre el margen financiero, explica la comprension del ROE y
ROA, dejando a la COAC con un margen de utilidad cercano a cero. Finalmente se revisa la
sostenibilidad patrimonial de esta cooperativa, la cual se recoge en dos indicadores: suficiencia
patrimonial y vulnerabilidad del patrimonio. La suficiencia se refiere a la cobertura del patrimonio y
los resultados acumulados sobre los activos inmovilizados, mientras que la vulnerabilidad del
patrimonio mide la capacidad de la COAC para enfrentar pérdidas por cartera improductiva y activos
que no generan rendimientos para la entidad (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria,
2017). En las tablas 36 y 37 se muestra la variacion de estos indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 36 Suficiencia Patrimonial en COAC Kullki Wasi

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

(Patrimonio + Resultados) / Activos Inmovilizados 163.70 126.51 140.42

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
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Tabla 37 Vulnerabilidad del patrimonio de la COAC Kullki Wasi

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cartera improductiva descubierta / (Patrimonio + 399 26.98 19.92
Resultados)
Cartera Improductiva / Patrimonio (dic) 56.94 85.56 71.57
FK = (Patrimonio + Resultados - Ingresos Extraordinarios) / 812 8.66 842
Activos Totales
FI =1 + (Activos improductivos / Activos Totales) 108.34 110.69 110.25
Indice de capitalizacion neto: FK / FI 7.55 7.89 7.70

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Como se puede observar, la suficiencia patrimonial se ha reducido significativamente pasando de
163.70% a 140.42%, esto indica que los recursos inmovilizados estan creciendo con mayor rapidez que
el patrimonio y los resultados, es decir, se estd incrementado los usos de recursos en actividades que
no generan ingresos. Esto se observa mas claramente con la evolucion del indicador Cartera
improductiva / Patrimonio, el cual pasé de 56.94% a 71.57%, esto sugiere que la mayor parte del capital
de la entidad se encuentra atado a operaciones vencidas. Ese es el resultado directo del aumento en la
mora en microcrédito, lo cual se traduce no solo en problemas de liquidez temporal, sino que estan
amenazando por erosionar la solvencia.

Sin embargo, al revisar la cartera improductiva descubierta se observa resultados con mucha volatilidad
cerrd en 2025 con una tasa mayor a la del 2023, pero con un comportamiento decreciente con respecto
a 2024. Esto pone en evidencia las dificultas de la gestion institucional para defender la rentabilidad:
la cooperativa no ha logrado cubrir por completo el riesgo patrimonial debido a un debilitamiento en
el plan de provisiones. El problema es que el intento de contencion ha afectado la utilidad del ejercicio,
de ahi porque el ROA cayo al 0.02%, por intentar sostener el patrimonio frente a la creciente exposicion
al impago. Esta trampa operativa se refleja con el estancamiento del indice de capitalizacion neto
FK/FI, el cual se ha mantenido rigido y con poca expansion pasando de 7.55% a 7.70%. Al existir una
ineficiencia microecondmica donde los gatos de operacion representan el 131.77% del margen
financiero, la COAC es incapaz de generar capital orgénico. De esta forma la COAC Kullki Wasi
evidencia tener un saldo capital atn fuerte pero con poca capacidad de generar rentabilidad neta, con
lo cual se compromete el crecimiento y la posibilidad de hacer frente a cambios en el riesgo sistémico.

2.3.4 Cooperativa Mushuc Runa

La liquidez se evalua como la razon entre los fondos disponibles y el total de depositos a corto plazo.
De acuerdo con la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2017), este indicador permite
evaluar la capacidad de las COACs para hacer frente a retiros inmediatos de fondos de los socios por
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demandas de efectivo no esperadas, asi como frente a casos de crisis de confianza. En la tabla 38 se
presenta la variacion de esta razon entre 2023 a 2025.

Tabla 38 Liquidez en la COAC Mushuc Runa

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Fondos disponibles / Total depositos a corto plazo 26,87 33,25 37,76

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

La relacion entre fondos disponibles y los depdsitos a corto plazo refleja un incremento progresivo y
sistematico en sus niveles de liquidez. Este comportamiento sugiere la adopcion de una politica
conservadora, al mantener méas de una tercera parte de sus depodsitos exigibles de corto plazo
resguardada en activos de alta disponibilidad, la entidad mitiga el riesgo de fondeo ante posibles
escenarios de volatilidad o retiro de depositos. Sin embargo, desde una perspectiva de rentabilidad, esta
acumulacion sostenida de recursos ociosos genera un costo de oportunidad latente debido a que
restringe la masa de capital destinado a la colocacion de cartera de crédito activa, que podria presionar
a la baja el margen financiero neto en el mediano plazo. Para analizar como es la conducta de la
intermediacion se procede a revisar esos indicadores, que se presentan en la tabla 39 y 40.

Tabla 39 Calidad de Activos en la COAC Mushuc Runa

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Activos improductivos netos / Total Activos 8,47 9,37 8,39
Activos productivos / Total Activos 91,53 90,63 91,61
Activos productivos / Pasivos con costo 107,51 105,99 107,41
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 40 Intermediacion financiera en la COAC Mushuc Runa
Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cartera bruta / (Depositos a la vista + Depdsitos a plazo) 98,55 90,59 82,55

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

La calidad de activos presenta una estructura saludable, mantuvieron una participacion predominante
y estable, cerrando en un 6ptimo de 91.61% en 2025. En concordancia, los activos improductivos netos
mostraron un comportamiento controlado, con un ligero repunte en 2024 al 9.37%, para luego ser
corregido a la baja al ubicarse en 8.39%. Al evaluar la relacion de activos productivos frente a los
pasivos con costo, la entidad exhibe una cobertura técnica robusta y sistematicamente por encima de
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la paridad, cerrando en 107.41%. Esta situacion asegura que los activos generadores de ingresos supera
holgadamente las obligaciones financieras con costo. Del lado de la intermediacion financiera se
observa una reduccion sostenida, al pasar de 98.55% a 82.55%. Esta trayectoria descendente confirma
la politica analizada previamente, de ahi que la desaceleracion deliberada en la colocacion es la causa
fundamental que explica por qué la razén de fondos disponibles sobre depdsitos a corto plazo subid de

26.87% a 37.76%.

A continuacion se presentan los indicadores relacionados con la morosidad de la cartera y la cobertura
de la cartera con problemas. La morosidad permite evaluar qué tan sélida es la colocacion de créditos
dado que refleja el grado de cumplimiento de los usuarios con sus obligaciones financieras, mientras
que la cobertura explica si la entidad cuenta con fondos iguales o superiores a las obligaciones que

estan vencidas. En las tablas 41 y 42 se presenta la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 41 Morosidad en la COAC Mushuc Runa

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Morosidad de la cartera de crédito productivo 1,78 1,35 6,83
Morosidad de la cartera de consumo 5,55 7,30 6,26
Morosidad de la cartera de crédito inmobiliario 3,34 2,98 1,55
Morosidad de la cartera de microcrédito 10,05 13,15 12,06
ﬁ%rl?s(i)dad de la cartera de vivienda de interés social y 0.00 0.00 0,00
Morosidad de la cartera de crédito educativo 0,00 0,00 0,00
Morosidad de la cartera total 8,06 9,98 8,41
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 42 Cobertura de provisiones para cartera con problemas en la COAC Mushuc Runa
Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cobertura de la cartera de crédito productivo 166,42 84,64 86,52
Cobertura de la cartera de crédito consumo 77,37 71,29 96,48
Cobertura de la cartera de crédito inmobiliario 93,72 69,56 144,15
Cobertura de la cartera de microcrédito 96,56 93,73 114,72
Cobertura de la cartera de vivienda de interés publico 0,00 0,00 0,00

69




Analisis de Situacion Financiera de Cooperativas de Ahorro y Crédito con Capital Originario de Indigena: Un enfoque en segmentos 1 a 3

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cobertura de la cartera de crédito educativo 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera problematica 92,23 87,09 109,32

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Se observa un ligero repunte en la morosidad total al cerrar el 2025 en 8.41% un valor que es mayor al
del 2023 pero menor al 2024. El comportamiento del portafolio muestra que el microcrédito presenta
mayor deterioro al cerrar en el 12.06%, el crédito productivo tuvo un fuerte crecimiento de morosidad
al pasar de 1.78% a 6.83%; en contraposicion, las carteras de consumo e inmobiliario presentaron
tendencias de estabilizacion y saneamiento durante el periodo de referencia. En cuanto a la respuesta
contable para provisionar el deterioro de la cartera, se aprecia que en 2025 se superd el estdndar técnico
ideal al situarse en 109.32%, luego de una fuerte caida en el afio previo con respecto a 2023. Este
robustecimiento fue aportado por las carteras de microcrédito y crédito inmobiliario que superaron el
estandar técnico de 100%, asi como crecimientos en las carteras de crédito productivo y consumo que
no son iguales al estandar indicado, pero que muestran una mejora con respecto al afio anterior. El
comportamiento de la calidad crediticia expone la justificacion del porqué la entidad replegd su
intermediacion financiera. El evidente deterioro de la morosidad en 2024 motivo un cambié en la
politica de colocacidon, como una medida restrictiva y de precaucion ante el riesgo de impago, la
administraciéon desacelerd fuertemente la concesion de nuevos créditos, con lo que redujo la
intermediacion financiera del 98.55% al 82.55%. Este freno llevé a la acumulacion de recursos que en
lugar de colocarse se mantuvieron como liquidos, de esta manera se priorizo la contencion del riesgo.

Ahora se analiza la eficiencia financiera, que se refiere a la capacidad de una COAC para lograr
ingresos netos de intermediacion con respecto a su patrimonio y activo promedio. En el caso de la
eficiencia microecondémica evalua la relacion de los gastos operativos y de personal con respecto al
activo promedio o el margen financiero, de aqui se puede determinar si una entidad puede controlar
costos internos y alcanzar una estructura eficiente a partir de los ingresos generados. En las tablas 43 y
44 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 43 Eficiencia financiera de la COAC Mushuc Runa

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Margen de intermediacion estimado / Patrimonio promedio 0,23 -2,76 1,67
Margen de intermediacion estimado / Activo promedio 0,03 -0,33 0,22

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
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Tabla 44 Eficiencia microeconomica de la COAC Mushuc Runa

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Gastos de operacion estimados / Total Activo promedio 4,50 3,24 3,56
Gastos de operacion / Margen Financiero 99,51 115,59 95,20
Gastos de personal estimados / Activo promedio 1,65 0,93 1,11

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Se observa que el margen de intermediacion con respecto al patrimonio y al activo mejoraron en 2025,
tras caer a niveles negativos en 2024. Estos cambios entre los periodos de revision muestran una alta
vulnerabilidad de la rentabilidad intermedia frente a los ciclos de riesgo del portafolio. Si se agrega el
resultado de la eficiencia microecondmica se observa que la entidad enfrent6 una compleja trampa en
sus gastos de operacion al caer al 95.20%, luego de un fuerte aumento en 2024 que significo la
absorcion completa de parte de los costos administrativos de los ingresos netos de la institucion. No
obstante para el ejercicio 2025, un estricto control de costos operativos y de personal permitio corregir
ese desequilibrio y devolver la operacion a margenes de sostenibilidad técnica debajo del umbral del
100%.

Si se combinan estos resultados con la situacién de los indicadores anteriores se detecta que la caida
en los margenes financieros y la ineficiencia operativa ocurrida en 2024 guardan relacion con el shock
en la calidad de activos. El repunte de la morosidad total a 9.98% obligd a la entidad a contraer la
intermediacion financiera, desviando recursos para constituir provisiones, al deprimirse la generacion
de intereses corrientes y elevarse los costos de cobertura, los gastos operativos superaron al margen
financiero disponible en 2024. Estas acciones cosecharon los resultados del 2025 cuando la morosidad
total se redujo al 8.41% y se consolida una cobertura superior al 109%. Al estabilizarse las provisiones
y optimizarse los gastos administrativos, la entidad liberd presion operativa, permitiendo restaurar los
margenes de intermediacion a niveles positivos al cierre de 2025.

Ahora se procede a analizar la situacion de la rentabilidad desde dos aristas: retorno de la cartera y del
ejercicio. El rendimiento de la cartera muestra la tasa efectiva de los ingresos financieros que se
obtienen como resultado de la funcion de colocacion. En cambio la rentabilidad del ejercicio muestra
las razones financieras clasicas del ROE y ROA, donde se refleja la capacidad de la institucion para
lograr excedentes que sostengan la operacion y den continuidad institucional al negocio. En las tablas
45 y 46 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 45 Rendimiento de la cartera de la COAC Mushuc Runa

Detalle del Indicador

2023 (%)

2024 (%)

2025 (%)

Rendimiento de la cartera de crédito productivo por vencer

10,83

10,51

8,84
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Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Rendimiento de la cartera de crédito consumo 15,08 15,13 14,65
Rendimiento de la cartera de crédito inmobiliario por vencer 9,52 9,50 9,61
Rendimiento de la cartera de microcrédito por vencer 18,60 19,49 18,99
\I,{;liifliento de la cartera de vivienda de interés publico por 0.00 0.00 0,00
Rendimiento de la cartera de crédito educativo por vencer 0,00 0,00 0,00
Carteras de créditos refinanciadas 0,00 14,29 15,77
Carteras de créditos reestructuradas 0,00 16,78 26,34
Cartera por vencer total 17,16 17,67 16,77

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Tabla 46 Rentabilidad del ejercicio de la COAC Mushuc Runa

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Resultados del ejercicio / Patrimonio promedio 3,15 1,19 2,17
Resultados del ejercicio / Activo promedio 0,39 0,14 0,28

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Como se puede observar, el rendimiento de la cartera por vencer ha tenido un ligero descenso de 1.1%
con respecto al 2024, al ubicarse en 16.77% al cierre del 2025. El microcrédito por vencer se consolidd
como el portafolio con mayor rendimiento nominal al cerrar con una tasa de 18.99%, las colocaciones
en consumo e inmobiliario sostuvieron un comportamiento lineal cercano al 14.65% y 9.61%, mientras
que el rendimiento del crédito productivo se contrajo en 1.67% con respecto al afio anterior. Un aspecto
critico es que los retornos de las operaciones modificadas son las que han tenido fuertes crecimientos
en su retorno, las operaciones refinanciadas y reestructuradas presentaron rendimientos de 15.77% y
26.34%, respectivamente. En estos casos la renta mayor no es por la operacion en si, sino por la
aplicacion de primas de riesgo dada la dificil recuperacion de la cartera. Adicionalmente la rentabilidad
con respecto al patrimonio (ROE) y los activos (ROA) han mostrado una recuperacion con respecto a
2024, pero se mantienen en niveles inferiores a los del 2023, con lo cual se puede inferir que las
acciones de control en la gestion y el saneamiento de carteras ha contribuido a la mejora en los
indicadores de retorno.

Finalmente se revisa la sostenibilidad patrimonial de esta cooperativa, la cual se recoge en dos
indicadores: suficiencia patrimonial y vulnerabilidad del patrimonio. La suficiencia se refiere a la
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cobertura del patrimonio y los resultados acumulados sobre los activos inmovilizados, mientras que la
vulnerabilidad del patrimonio mide la capacidad de la COAC para enfrentar pérdidas por cartera
improductiva y activos que no generan rendimientos para la entidad (Superintendencia de Economia
Popular y Solidaria, 2017). En las tablas 47 y 48 se muestra la variacion de estos indicadores entre
2023 y 2025.

Tabla 47 Suficiencia Patrimonial en COAC Mushuc Runa

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
(Patrimonio + resultados ) / Activos inmovilizados 240,86 211,90 257,81
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 48 Vulnerabilidad del patrimonio de la COAC Mushuc Runa
Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cartera improductiva descubierta / (Patrimonio + 4,08 8.43 029
Resultados)
Cartera improductiva / Patrimonio (dic) 52,53 62,11 46,76
FK = (Patrimonio + Resultados - Ingresos extraordinarios) / 11,97 11,91 12,14
Activos totales
FI =1 + (Activos improductivos / Activos totales) 108,47 109,37 108,39
Indice de capitalizacion neto: FK / FI 11,11 10,98 11,26

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

La situacion de la suficiencia patrimonial de la entidad muestra niveles holgados, muy por encima del
100%. Tras una moderada contraccion en 2024, ubicandose en 211.90%, en 2025 se increment6 a un
notable 257.81%. Esta trayectoria muestra una forma contundente en que el patrimonio de la entidad y
sus resultados acumulados han crecido a un ritmo superior al de los usos no productivos e
inmovilizaciones, respaldando al capital propio. Este blindaje a la solvencia adquiere un matiz critico
al observar que la relacion entre la cartera improductiva y el patrimonio habia escalado en 2024 al
62.11%, que significaba que casi dos terceras partes del capital técnico se encontraba comprometido
con operaciones vencidas. Sin embargo, para el 2025, la entidad logré una reduccioén drastica al
46.76%.
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Una evaluacion de la efectividad de la politica de saneamiento se observa en el ratio de cartera
improductiva descubierta frente al patrimonio y resultados. En el afio 2024, el riesgo de pérdida neta
desprotegida tocd un techo del 8.43%, Sin embargo, al cierre del 2025, el indicador experiment6 un
desplome casi absoluto al ubicarse al 0.29%. Este resultado se puede interpretar como una eliminacion
casi completa del riesgo de erosion patrimonial por impagos, cubriendo sus fondos propios frente a
eventuales castigos de cartera. De esta manera, la institucién muestra un balance altamente saneado y
blindado contra shock sistémicos, con lo cual podria recuperar un mayor dinamismo en la
intermediacion financiera.

2.3.5 Elestado del segmento 1

La liquidez se evalua como la razon entre los fondos disponibles y el total de depositos a corto plazo.
De acuerdo con la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2017), este indicador permite
evaluar la capacidad de las COACs para hacer frente a retiros inmediatos de fondos de los socios por
demandas de efectivo no esperadas, asi como frente a casos de crisis de confianza. En la tabla 49 se
presenta la variacion de esta razon entre 2023 a 2025.

Tabla 49 Liquidez del segmento 1

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Fondos disponibles / Total depésitos a corto plazo 24.65 30.68 38.40

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

La relacion entre los fondos disponibles y el total de depositos a corto plazo muestra un crecimiento
sostenido desde 24.65% hacia 38.40%, este crecimiento de casi 14 puntos porcentuales implica la
aplicacion de politicas generalizadas de migracion de una apertura al riesgo hacia una postura
conservadora y defensiva. Esta masiva inmovilizacion de recursos liquidos suele ser una huella
contable del enfriamiento deliberado de la intermediacion financiera por percibir un entorno
macroeconémico con mayor incertidumbre o volatil, que apunta a proteger la calidad de los activos y
de la cartera frente a cambios en la conducta de pagos o en el ahorro de los socios. Para analizar como
es la conducta de la intermediacion se procede a revisar esos indicadores, que se presentan en la tabla
50yS5l.
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Tabla 50 Calidad de Activos en el segmento 1

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Activos improductivos netos / total activos 8.63 10.25 10.20
Activos productivos / total activos 91.37 89.75 89.80
Activos productivos / pasivos con costo 107.40 105.70 104.84
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 51 Intermediacion financiera en el segmento 1
Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cartera bruta / (depositos a la vista + depositos a plazo) 92.64 89.25 78.84

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Los datos revelan que las cooperativas del segmento han sufrido un deterioro sistémico en la calidad
de sus balances que les ha forzado a frenar su dinamica de colocacion crediticia. Con respecto a la
calidad de activos se aprecia un crecimiento de los activos improductivos desde 8.63% hasta 10.20%
lo cual significa una presion a la baja de la rentabilidad sistémica. Como contrapartida, los activos
productivos ceden terreno y caen de 91.37% a 89.80%, que ocasiona un estrechamiento en el indicador
de activos productivos sobre pasivos con costo, que también se reduce de 107.4% a 104.84%. Aunque
el promedio macro del segmento logra sostenerse por encima del 100%, la tendencia decreciente es
una alerta de que la brecha con las inversiones productivas estd reduciendo su margen.

Frente a este deterioro, la reaccion de la alta gerencia en las cooperativas del segmento 1 ha sido reducir
la porcidn entre la cobertura bruta y el total de depositos, que se reduce de 92.64% a 78.84%. Esta
caida de casi 14 puntos en la intermediacion crediticia junto al incremento de los fondos disponibles
indica que con el repunte sistémico de la improductividad y a la contraccion de la cobertura sobre sus
pasivos con costo son las fuentes para ralentizar la concesion de nuevos créditos. En lugar de seguir
prestando recursos de forma agresiva en un entorno donde se percibe mas riesgo, optaron por mantener
cuentas liquidas y salvaguardarse a un deterioro general del sistema.

A continuacion, se presentan los indicadores relacionados con la morosidad de la cartera y la cobertura
de la cartera con problemas. La morosidad permite evaluar qué tan sélida es la colocacion de créditos
dado que refleja el grado de cumplimiento de los usuarios con sus obligaciones financieras, mientras
que la cobertura explica si la entidad cuenta con fondos iguales o superiores a las obligaciones que
estan vencidas. En las tablas 52 y 53 se presenta la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.
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Tabla 52 Morosidad en el segmento 1

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Morosidad de la cartera de crédito productivo 7.75 12.41 11.90
Morosidad de la cartera de consumo 5.12 6.89 6.92
Morosidad de la cartera de crédito inmobiliario 3.71 4.51 4.51
Morosidad de la cartera de microcrédito 9.00 11.72 11.11
ﬁ%r]?s(i)dad de la cartera de vivienda de interés social y 296 307 500
Morosidad de la cartera de crédito educativo 0.00 0.52 0.95
Morosidad de la cartera total 6.52 8.54 8.31
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 53 Cobertura de provisiones para cartera con problemas en el segmento 1
Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cobertura de la cartera de crédito productivo 60.87 49.88 68.66
Cobertura de la cartera de crédito consumo 104.09 95.49 105.66
Cobertura de la cartera de crédito inmobiliario 70.16 64.52 83.38
Cobertura de la cartera de microcrédito 100.87 91.22 102.15
Cobertura de la cartera de vivienda de interés publico 62.66 90.09 26.48
Cobertura de la cartera problematica 101.36 91.82 102.57

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Los resultados en morosidad y cobertura justifican las precauciones adoptadas en la intermediacion y
el crecimiento en liquidez para evitar una profundizacién del deterioro sistémico del segmento. La
morosidad de la cartera total experimenta un crecimiento de 6.52% a 8.31%, la erosion de la mora se
debe al microcrédito y el crédito productivo, que crecieron de 9.00% a 11.11% y 7.75% a 11.90%,
respectivamente. Que los portafolios destinados a financiar el tejido microempresarial y productivo
hayan elevado su morosidad a una tasa superior al 11% es un sintoma de la presencia de un fuerte shock
en la economia real, lo que contamina directamente el balance de las cooperativas al frenar el flujo de
caja esperado, a lo que se suma el lento pero constante aumento de la morosidad en la cartera de

consumo desde 5.12% hasta 6.92%.
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En el caso de las coberturas de provisiones se observa un desempefio irregular en la absorcion de toda
la cartera problematica al pasar de 101.36% a 91.82% y luego 102.57%, pese a tenerse un valor por
encima del 100%, el diferencial es minimo con lo que podria generarse un descalce patrimonial. En ese
proceso el microcrédito y el consumo se encuentran nuevamente protegidos por encima del 100%, no
asi la cartera de crédito productivo que pese a tener una mora alta apenas cubre el 68.66% de su cartera
en problemas. Esto muestra que las entidades del segmento 1 durante el 2025, se enfocaron en defender
la solvencia de su balance mediante el saneo de cuentas y el incremento de provisiones, las cual
seguramente ha tenido sus costos al reducir sus utilidades operativas.

Ahora se procede al analisis de los indicadores de eficiencia los cuales se miden en dos dimensiones:
financiera y microecondmica. La eficiencia financiera se refiere a la capacidad de una COAC para
lograr ingresos netos de intermediacion con respecto a su patrimonio y activo promedio. En el caso de
la eficiencia microecondmica evalua la relacion de los gastos operativos y de personal con respecto al
activo promedio o el margen financiero, de aqui se puede determinar si una entidad puede controlar
costos internos y alcanzar una estructura eficiente a partir de los ingresos generados. En las tablas 54 y
55 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 54 Eficiencia financiera del segmento 1

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Margen de intermediacion estimado / Patrimonio promedio 2.95 -0.12 0.98
Margen de intermediacion estimado / Activo promedio 0.36 -0.02 0.12
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 55 Eficiencia microeconémica del segmento 1
Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Gastos de operacion estimados / Total Activo Promedio 3.71 3.64 3.35
Gastos de operacion / Margen Financiero 91.48 100.44 96.61
Gastos de personal estimados / Activo Promedio 1.58 1.55 1.44

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Los resultados en los indicadores de eficiencia muestran los costos financieros y operativos que
tuvieron que asumir las entidades del segmento 1 para enfrentar el deterioro de su cartera y constituir
un crecimiento en las provisiones para mejorar la cobertura. La crisis de morosidad no s6lo inmovilizo
recursos y frend la colocacion, sino que golped la capacidad de generacion de valor organico. Se puede
observar que el margen de intermediacion sobre el patrimonio se desploma de 2.95% a 0.98%, luego
de un valor negativo en 2024 (-0.12%); mientras que el margen respecto al activo promedio se
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desploma de 0.36% a 0.12%, luego de un valor negativo en 2024 (-0.02%). Que se muestre una
operacion cercana a margenes nulo, luego de pérdida, implica que los ingresos generados por la cartera
sana fueron insuficientes en 2024, y que luego uno ligera recuperaciéon que se ha utilizado
fundamentalmente para blindar el balance frente a impagos.

Los problemas en generacion de ingresos se observan con mayor claridad al revisar la eficiencia
microecondmica. Se observa que la participacion de los gastos de operacion con respecto a los
margenes financieros es cercana al 100%, al ubicarse en 96.61% luego de alcanzar el 100.44% en 2024.
La cercania al 100% significa que las entidades grandes no logran generar los ingresos de
intermediacion suficientes para pagar los gastos administrativos basicos y que llevan a una operacion
técnicamente a pérdida en su giro de negocio. Sin embargo, se reconocen que se han hecho esfuerzos
por parte de la gerencia para aplicar criterios de austeridad que reduzcan el peso de los gastos de
operacion y de personal con respecto al activo, pese a ello la estructura es estrecha y vulnerable frente
a cualquier potencial shock sistémico.

Ahora se procede a analizar la situacion de la rentabilidad desde dos aristas: retorno de la cartera y del
ejercicio. El rendimiento de la cartera muestra la tasa efectiva de los ingresos financieros que se
obtienen como resultado de la funcion de colocacion. En cambio, la rentabilidad del ejercicio muestra
las razones financieras clasicas del ROE y ROA, donde se refleja la capacidad de la institucién para
lograr excedentes que sostengan la operacion y den continuidad institucional al negocio. En las tablas
56 y 57 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 56 Rendimiento de la cartera del segmento 1

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Rendimiento de la cartera de crédito productivo por vencer 9.09 8.23 8.49
Rendimiento de la cartera de crédito consumo 14.56 14.56 14.37
Rendimiento de la cartera de crédito inmobiliario por vencer 9.83 9.79 9.91
Rendimiento de la cartera de microcrédito por vencer 16.81 16.36 16.17
\I,{;liifliemo de la cartera de vivienda de interés publico por 464 498 483
Rendimiento de la cartera de crédito educativo por vencer 8.98 9.03 5.73
Carteras de créditos refinanciadas 15.25 14.63 15.31
Carteras de créditos reestructuradas 16.49 15.22 14.80
Cartera por vencer total 15.49 15.35 15.21

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
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Tabla 57 Rentabilidad del ejercicio del segmento 1

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Resultados del ejercicio / Patrimonio promedio 5.22 3.17 3.78
Resultados del ejercicio / Activo promedio 0.63 0.39 0.45

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Se puede observar una notable estabilidad del rendimiento de la cartera por vencer al consolidar su
cierre en 15.21% con variaciones arriba o debajo del umbral del 15%. Si se desglosa ese resultado por
segmentos, se puede apreciar que el microcrédito mantuvo retornos estables sobre el 16.17%, el nicho
de consumo en 14.37%, las colocaciones inmobiliarias y productivas sostuvieron rendimientos lineales
cercanos al 9.91% y 8.49%, asi como el rendimiento de las operaciones refinanciadas y reestructuradas
se mantuvieron en rangos cercanos al 14.63% a 15.31% y 14.80% a 16.49%, respectivamente. Si bien
estos recursos significan una inyeccion importante para la entidad, hay que considerar que al estar
relacionado con carteras de alta fragilidad suponen un aumento del riesgo debido a que son clientes
que ya han cesado pagos y que podrian quedar como impago definitivo si las condiciones del entorno
afectan su capacidad de ingresos.

En lo que respecta al ROE y ROA se observa una ligera recuperacion frente a las severas contracciones
de 2024, aunque no se logran recuperar los niveles previos del 2023. Esto se debe a que el incremento
de la morosidad total se tradujo en un reduccidén en el ROE y ROA por la necesidad de constituir
provisiones que absorbieron los margenes operativos de ese afio. No obstante, para 2025, la efectividad
del control de gastos de operacion y de personal junto a la estabilidad en el rendimiento de la cartera
total por vencer, permitieron amortiguar los costos de blindaje por la morosidad. De ahi, los ligeros
repuntes positivos en los retornos pese a la ralentizacion voluntaria en la colocacion.

Finalmente se revisa la sostenibilidad patrimonial de esta cooperativa, la cual se recoge en dos
indicadores: suficiencia patrimonial y vulnerabilidad del patrimonio. La suficiencia se refiere a la
cobertura del patrimonio y los resultados acumulados sobre los activos inmovilizados, mientras que la
vulnerabilidad del patrimonio mide la capacidad de la COAC para enfrentar pérdidas por cartera
improductiva y activos que no generan rendimientos para la entidad (Superintendencia de Economia
Popular y Solidaria, 2017). En las tablas 58 y 59 se muestra la variacion de estos indicadores entre
2023 y 2025.

Tabla 58 Suficiencia Patrimonial en segmento 1

Detalle del Indicador

2023 (%)

2024 (%)

2025 (%)

(Patrimonio + Resultados) / Activos Inmovilizados

247.22

198.47

196.03
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Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Tabla 59 Vulnerabilidad del patrimonio en segmento 1

Detalle del Indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cartera improductiva descubierta / (Patrimonio + 027 6.96 507
Resultados)
Cartera improductiva / Patrimonio (dic) 40.20 49.78 46.29
FK = (Patrimonio + Resultados - Ingresos Extraordinarios) / 11.92 12.09 11.39
Activos Totales
FI =1 + (Activos Improductivos / Activos Totales) 108.63 110.25 110.20
Indice de capitalizacion neto: FK / FI 11.05 11.05 10.41

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

La suficiencia patrimonial ha tenido una contraccion significativa pasando de 247.22% a 196.03%,
pese a que el indicador se encuentra por encima de 100%, la pérdida de magnitud implica que los
recursos inmovilizados estan creciendo con mayor rapidez que el patrimonio y los resultados, es decir,
se esta incrementando los usos de recursos en actividades que no generan ingresos. Esto se aprecia
mejor al revisar el indicador Cartera improductiva / Patrimonio, en 2023 tenia un valor de 40.2% y en
2025 es 46.29%, lo que sugiere que cerca de la mitad del capital de la entidad est4 atado a operaciones
vencidas. Esto es el resultado directo de la escalada en la mora del microcrédito y crédito productivo,
lo cual no solo se traduce en un problema puntual de liquidez sino que amenaza por erosionar los
niveles de solvencia.

Sin embargo, al revisar el indicador de Cartera improductiva descubierta / (Patrimonio + Resultados),
se obtiene que tras alcanzar un pico de 6.96% en 2024 se redujo a 5.07% en 2025, lo que pone en
evidencia los alcances de la defensa institucional: las entidades del segmento lograron contener
parcialmente el riesgo patrimonial desprotegido mediante el plan de provisiones reflejado en la
cobertura superior al 102%. El beneficio de este blindaje es que debido a la estabilidad del rendimiento
de la cartera y el control del gasto operativo, no se destruy¢ la utilidad del ejercicio, permitiendo que
el ROA se mantenga aceptable. La consistencia operativa se ratifica en el indice de capitalizacion neto
FK/FI, que se ha mantenido con pocas variaciones, con lo cual la entidad ain mantiene capacidad para
generar capital orgénico. De manera que las entidades del segmento 1 han logrado absorber el impacto
del duro shock econdmico con lo que han evitado un contagio sistémico, pero han finalizado el 2025
con una rentabilidad asfixiada y una estructura de capital mas vulnerable frente a posibles turbulencias
en el mercado.
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2.4  Estado financiero de las cooperativas indigenas y situacion del conjunto de
cooperativas del segmento 1

A modo de conclusion en el analisis del desempefio de las cooperativas de ahorro y crédito indigenas
versus el segmento de operacion, se procede en la aplicacion de un diagrama normalizado de
benchmarking para comparar la situacion financiera. La metodologia consistido en la seleccion de
indicadores financieros que sean representativos para la valoracion de la gestion financiera, estos
indicadores se alinean con la metodologia CAMEL: 1) Suficiencia Patrimonial (solvencia), 2)
Rentabilidad (ROA — eficiencia operativa), 3) Liquidez (cobertura de obligaciones de corto plazo), v,
4) Morosidad. En este ultimo indicador se aplica un criterio invertido, que se refiere a interpretar el
estado del indice como positivo mientras mas alejado del centro se encuentre, debido a que se interpreta
como una menor masa de cartera problematica.

Para lograr una adecuada representacion de los indicadores se ha efectuado una homogenizacion de las
escalas. Antes de aplicar la homogenizacion se perciben diferentes tamafios de escala, por ejemplo, el
ROA se expresa en porcentajes estrechos mientras que la suficiencia patrimonial o cobertura de cartera
problematica se muestra en porcentajes de dos o mas digitos, lo cual distorsionaria la visualizacion en
caso de utilizar los datos de partida. De ahi que el punto de partida para la homogenizacion y
estandarizacion de tamafio de métricas se estiman los promedios simples entre los tres afios y luego se
transforman a una escala relativa unificada que se denomina normalizacion min-max. Este
procedimiento reescala todos los valores absolutos a un rango acotado entre 0 y 1, con lo que se logra
la representacion visual desde 0% al maximo nivel. La identidad que se aplica a cada observacion del
panel es:

Xi - Xmin

Xnorm - X _ X
max min

Donde Xi representa el valor original del indicador para una cooperativa especifica, mientras que Xmin
y Xmax corresponde a los valores minimo y méaximo registrados en el ecosistema del segmento 1 para
ese mismo indicador durante el periodo evaluado. El resultado de la transformacion es que las unidades
originales desaparecen dando lugar a un indice de desempefio puramente comparativo. Asi, el centro
del grafico 0% representa invariablemente el nivel méas débil de todo el segmento para cualquier
dimension evaluada, mientras que el vértice exterior define la fronte de eficiencia del mercado. Es
importante sefialar que esta homogenizacion exigio un tratamiento algebraico especial para las métricas
de dafio o deterioro como la morosidad, el valor normalizado fue invertido matematicamente: 1 —
Xnorm; de esta manera la cooperativa con mayor tasa de cartera vencida es empujada hacia el centro
del grafico (menor desempefio), garantizando un componente visual coherente: toda expansion hacia
los bordes exteriores representa invariablemente un incremento en la fortaleza y viabilidad financiera
de la entidad. En la figura 16 se muestra el resultado visual de la homogenizacion de variables.
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Figura 16 Analisis radial CAMEL de las cooperativas de ahorro y crédito del segmento 1

Liquidez

Suficiencia Patrimonial

Morosidad (Invertido)

Rentabilidad (ROA)

=== |NDIGENA SAC LTDA m== PILAHUIN TIO LIMITADA
KULLKI WASI LTDA == = PROMEDIO SEG. 1
= MUSHUC RUNA LTDA

Elaborado por el autor a partir de los indicadores de las COACs y el promedio del segmento 1

Se puede observar que entre las cooperativas indigenas del segmento, destaca el comportamiento
sumamente defensivo de Kullki Wasi (linea naranja) debido a que su poligono se estira marcadamente
hacia el vértice superior de liquidez, superando con creces el promedio del sector. Esta acumulacion
excesiva de efectivo tiene como costo de oportunidad la fuerte contraccion hacia el centro en las areas
de rentabilidad y calidad de cartera, lo que indica que la entidad prefiere sacrificar ingresos a cambio
de blindarse ante posibles retiros de depositos. En contraste, Mushuc Runa Ltda. (linea verde) muestra
una estrategia anclada de proteccion, siendo lider indiscutible en suficiencia patrimonial , lo que le
permite contar con un colchdn de capital propio para absorber pérdidas inesperadas.

El perfil de mayor expansion operativa e intermediacion le pertenece a Pilahuin Tio Ltda. (linea roja),
la cual se caracteriza por un mejor manejo de las areas de calidad de activos y eficiencia, teniendo una
mejor gestion de cobros y la mayor capacidad estructurar para generar utilidades, con respecto a las
otras entidades. El grafico muestra los fundamentos de la estrategia: para maximizar dicha rentabilidad,
la entidad opera con niveles de apalancamiento mas altos, haciendo que su suficiencia patrimonial sea
la més ajustada del grupo, rozando el umbral minimo del segmento.

En el otro extremo del espectro se encuentra la Cooperativa Indigena SAC Ltda. (linea azul). Se puede
observar un poligono fuertemente contraido que en la mayoria de las dimensiones orbita por debajo de
la linea segmentada del promedio sectorial. Su posicidn es particularmente conservadora en la gestion
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de liquidez y rentabilidad, manteniéndose sumamente cerca del centro del grafico. Esta contraccion
estructural sugiere que la entidad opera con margenes de intermediacion sumamente estrechos y un
modelo de crecimiento estatico, dependiendo casi en su totalidad de su base de suficiencia patrimonial
para sostener su viabilidad y estabilidad.
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CAPITULO 3
Gestion de las Cooperativas de Ahorro y Crédito de origen
indigena en el segmento 2

Este capitulo evalua la sostenibilidad financiera de las cooperativas de ahorro y crédito (COACs)

indigenas del segmento 2 en Ecuador (2023-2025), enfocadas en la integracion territorial y
comunitaria. Con la metodologia CAMEL y diagramas de telarafia estandarizados, comparamos el
desempefio de estas instituciones frente al promedio del sector, y los hallazgos muestran que el
segmento consolidado enfrenta fuertes presiones en su labor de intermediacion por el encarecimiento
del fondeo externo y un entorno de morosidad que ronda el 7.3%, una situacion que lo obliga a operar
con margenes de rentabilidad neta sumamente ajustados. Ante esta vulnerabilidad sistémica, las
entidades indigenas han desarrollado estrategias muy distintas entre si: Yuyay Ltda. destaca por su alta
eficiencia en la recuperacion de cartera y su capacidad para maximizar la rentabilidad (ROA), Mujeres
Unidas Tantanakushka Warmikunapac asume una postura ultra defensiva acumulando excesos de
liquidez inmovilizada que terminan debilitando su suficiencia patrimonial, Sumak Kawsay Ltda.
levanta solidas barreras de solvencia de capital para absorber el impacto de su elevada cartera morosa,
mientras que Maquita Cushunchic Ltda. sufre un modelo tensionado con margenes operativos
negativos. Toda esta evidencia permite concluir que estas instituciones deben reestructurar sus costos
fijos y afinar la calidad de su microcrédito para seguir cumpliendo su mision social de inclusion
productiva sin caer en procesos de descapitalizacion cronica.

3.1 Introduccion

Lopez-Vera (2025) indico que el segmento 2 del Sistema Financiero Popular y Solidario del Ecuador
se encuentra conformado por 63 cooperativas de ahorro y crédito (COACs). Estas organizaciones se
caracterizan por poseer activos totales que oscilan entre los 20 y 80 millones de ddlares. Se caracterizan
por ser instituciones por un enfoque mas inclusivo y territorial que sus pares del segmento 1, se
encuentran en un punto intermedio entre ser entidades mas aproximadas al funcionamiento del sistema
bancario tradicional y ser una entidad con un fin mas comunitario y solidario, como ocurre con los
segmentos 3 a 5 (Vallejo-Mogrovejo, 2023; Fabara-Galvez, 2022).

De acuerdo con Moyolema-Pilco (2025), los pueblos indigenas de Ecuador han sido objeto de tratos
discriminatorios y excluyentes, tanto desde el inicio del mestizaje como en la modernidad en los
sistemas politicos y financieros. Malliquinga (2022) sefiald que en el sistema financiero, los indigenas
se enfrentaban a restricciones para acceder a créditos por su condicion étnica y por la percepcion errada
de que son personas de bajos recursos que no serian capaces de cumplir con sus obligaciones
financieras. De ahi que para Jaramillo-Malo y Ortiz-Campoverde (2022), las COACs impulsadas o
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gestionadas actualmente por pueblos indigenas surgieron como una respuesta a esa exclusion politica
y econdémica, a modelos de organizacién asociativos y de cooperacion que estan presentes en
comunidades autdctonas desde su origen.

Las COACs impulsadas por indigenas se diferencian de sus pares mestizas en la forma cémo se
articulan objetivos econémicos de cohesion comunitaria, identidad cultural y reciprocidad, los cuales
permiten brindar un servicio financiero diferenciado de las COACs tradicionales (Ramon-
Quinquiguano, 2024). La gestion administrativa de las COACs indigenas suele ser mas cercana al
territorio, con liderazgo comunitario, mayor control social, participacion colectiva en la toma de
decisiones y énfasis en transparencia y corresponsabilidad. En lo que respecta a la colocacion de
créditos, suelen privilegiar financiamiento hacia actividades productivas familiares o asociativas que
promuevan el comercio justo y la reinversion de excedentes en el mejoramiento del bienestar grupal.

De esta manera, reducen las barreras de acceso a financiamiento de sus socios y fomentan el arraigo
cultural. Sin embargo, esta autodeterminacion hacia un mayor compromiso social puede ser percibida
también como una exposicion al riesgo adicional que podria afectar la sostenibilidad de los recursos
propios. Teniendo en cuenta estos antecedentes, en este capitulo se va a analizar el desempefio de las
COAC:s indigenas del segmento 2 con mayor tamafio: Maquita Cushunchic Ltda., Mujeres Unidas
Tantanakushka Warmikunapac, Sumak Kawsay Ltda. y Yuyay Ltda. A continuacion, se ofrece una
breve resefia histdrica de esas instituciones.

Maquita Cushunchic Ltda.

Surge en 1985, teniendo como su origen la Fundacion Maquita, la cual promovia el comercio justo y
canales de comercializacion basados en el trueque entre campesinos de la costa y la sierra, el término
quechua significa démonos la mano.(Maquita Cushunchic, 2026) En la actualidad aun existe la
Fundacion como una institucion aliada a la cooperativa y que desarrolla mecanismos para la asociacion
productiva, la integracion financiera y la promocion de mecanismos de comercializacion entre sectores
vulnerables de quince provincias en Ecuador, las cuales se organizan mediante 400 cooperativas de
produccion en zonas urbanas y rurales de Ecuador (Ideas Cooperativas de Interés Social, 2024). A
diciembre de 2025 (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2025), esta COAC posee 9
puntos de atencion a nivel nacional, que se distribuyen de la siguiente manera: 7 agencias, 1 sucursal
y 1 matriz, las provincias donde concentra su actividad son: Pichincha y Manabi.

Mujeres Unidas Tantanakushka Warmikunapac

La institucion se origina en el afio 2000 como una caja solidaria conformada por 13 organizaciones
EPS, luego en diciembre de 2001 se constituye como cooperativa, el término quechua en su
denominacion significa para las mujeres unidas (CACMU, 2021). Su accion de inclusion financiera
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se orienta a organizaciones rurales y urbano populares, con un énfasis principal en unidades productivas
asociativas y microempresariales lideradas por mujeres sean estas mestizas, negras o indigenas. Cuenta
con mas de 39 mil socios en todo Ecuador, en la que se incluyen asociaciones de hecho y derecho, cajas
solidarias comunitarias y grupos solidarios (CACMU, 2026). A diciembre de 2025 (Superintendencia
de Economia Popular y Solidaria, 2025), esta entidad posee 10 puntos de atencion a nivel nacional, que
se distribuyen de la siguiente manera: 9 agencias y 1 matriz, las provincias donde concentra su actividad
son: Imbabura, Esmeraldas, Carchi y Pichincha.

Sumak Kawsay Ltda.

La cooperativa fue creada en junio de 2006 impulsada por lideres comunitarios de Zumbahua para
impulsar la inclusion financiera en zonas rurales indigenas de la provincia del Cotopaxi como La Mana,
Pujili, etc. (Cooperativa Sumak Kawsay, 2026). Su nombre quechua significa buen vivir, término de la
cosmovision andina que se refiere que las condiciones econdémicas para el desarrollo de la vida se
encuentren ligadas a la forma de organizacion social-comunitaria en el respecto al entorno donde
desarrollan sus actividades diarias (Endara, 2016). A diciembre de 2025, esta COAC posee 9 puntos
de atencion a nivel nacional, que se distribuyen de la siguiente manera: 7 agencias, 1 sucursal y 1 matriz
(Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2025), las provincias donde desarrolla su
intervencion son: Pichincha, Cotopaxi, Tungurahua, Los Rios, Santo Domingo y Cotopaxi.

Yuyay Ltda.

La institucion surge en 1993 como una asociacion de productores campesinos e indigenas de papa,
cebada y arveja para evitar a los prestamistas informales para el desarrollo de sus cultivos y reproducir
un esquema de auxilios mutuos, en 1996 se constituye en una caja de ahorros con apoyo del Fondo
Ecuatoriano Populorum Progressio, y para 2005 se constituye legalmente como cooperativa (Yuyay,
2026). El término quechua en su nombre significa pensamiento, el cual se sefiala como fuente de la
filosofia de trabajo dado que buscan acompaiar el proceso de generacion de ideas y emprendimientos
en los grupos fuertemente marginalizados como campesinos, indigenas y migrantes (Santana-
Gutiérrez, 2022). A diciembre de 2025 (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2025), esta
entidad posee 15 puntos de atencidon a nivel nacional, que se distribuyen de la siguiente manera: 8
agencias, 3 ventanillas de extension de servicios, 2 cajeros automaticos, 1 sucursal y 1 matriz, desarrolla
sus actividades en las provincias de Cafiar y Chimborazo.

3.2 Panorama general del Segmento 2

A diciembre de 2025 los depositos de este segmento totalizaron 2,922.2 millones de dolares en 3.5
millones de cuentas de depdsito, lo que implica un saldo promedio de $ 806.20 por cuenta. Las
captaciones se concentran mayormente en depositos a plazo (74.2%) con banda de maduracion entre
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181 y 360 dias. Luego le siguen los depositos a la vista, donde se encuentra el 22.5% de las captaciones,
las diferencias son otras formas de depositos (3.3%) que se refieren a: depositos restringidos, por
confirmar y de garantia; y, operaciones de reporto. Este comportamiento se puede interpretar como una
diferencia entre las conductas de los usuarios bancarios con los de cooperativas, estos tltimos parecen
usar sus cuentas en COACs para acumular capital y obtener acceso a financiamiento antes que para las
necesidades operativas del dia a dia. En las figuras 17 y 18 se presentan la distribucion de depdsitos
por tipo de cuenta y plazos de maduracion, respectivamente.

Figura 17 Distribucion de depésitos por tipo de cuenta COACs segmento 2

e _ o
e _ o

Otros depositos 81,8

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Figura 18 Plazos de maduracion de los depésitos a plazo COACs segmento 2

De mas de 361 dias

217,23

De 181 a360dias

687,47

De 91 al80dias 54492

De 31 a%0 dias

445,59

De 1 330 dias 287,47

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Con respecto a las COACs que se analizan en este capitulo, en el ranking de instituciones con mayores
captaciones a 2025, aparecen en el siguiente orden: Yuyay Ltda. ($ 106.8 millones), Sumak Kawsay
Ltda. ($ 46.9 millones), Mujeres Unidas Tantanakushka Warmikunapac Ltda. ($ 42.6 millones), y
Maquita Cushunchic Ltda. ($ 25.9). Comparativamente, el total de captaciones de las COACs senaladas
representan el 7.6% del total del segmento 2.

En cuanto a las colocaciones, las COACs del segmento 2 a diciembre de 2025 presentaron un saldo de
$ 2,637.1 millones de dolares para 3.3 miles de operaciones vigentes, lo que representa un saldo
promedio por operacion de $ 8,106. En la figura 19 se puede observar en qué sectores ocurren las
concesiones de crédito, como se puede observar mayormente se coloca en microcrédito (53.8%),
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consumo (41.4%) y productivo (4.0%). Lo cual implica que las COACs financian mayormente las
operaciones de microempresas y luego actividades de consumo tanto de las hogares como las empresas.
El balance de las ponderaciones muestra un esfuerzo por balancear entre el riesgo de financiar empresas
de baja productividad y gastos corrientes y suntuarios de hogares y empresas.

Figura 19 Colocaciones por tipos de créditos en COACs segmento 2

105 mill. (4,0%)

1.093 mill. (41,4%) — 1.419 mill. (53,8%)

Tipo de crédito general ®Microcrédito ® Consumo @ Vivienda = Productivo

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

En la figura 20 se presenta la distribucion de la cartera por vencimiento, se analiza primero a las dos
carteras mas problematicas: microcrédito y consumo. Como se puede observar el microcrédito tiene
una composicion de exposicion al riesgo, donde el 91.3% de la cartera tiene condicion por vencer o
generando flujos corrientes para las organizaciones. El 8.7% restante se descompone en 4.64% en
estado que no devenga intereses, es decir, una fase de alerta temprana e impago prolongado; y un 4.06%
de cartera vencida pura, que implica colocaciones impagas y que no generan ingresos para las COACs.
En el caso del consumo, la cartera sana representa el 95.4% del total, mientras que la que presenta
problemas representa el 4.65%; desconsolidando esa cifra se tiene que el 2.98% no devenga intereses
y el 1.67% es vencida. Las cifras sugieren que 8.7 de cada 100 délares colocados pertenecen a cartera
con problemas en el portafolio de microcrédito; y 4.65 de cada 100 dolares colocados corresponden a
cartera con problemas en el de consumo. Si se comparan estos resultados con los obtenidos en el
segmento 1, se puede observar que las carteras del segmento 2 tienen una menor orientacion a mantener
saldos de deuda totalmente vencidos o que no estén generando ingresos para la institucion.
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Figura 20 Distribucion de carteras de COACs segmento 2
100%

50%

0% - -
Microcrédito Consumo Vivienda Productivo Educativo
® Cartera vencida @ Cartera que no devenga intereses ® Cartera por vencer (USD)

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Las carteras mas sanas corresponden a los nichos vivienda, productivo y educativo. Debido a que
educativo y productivo se pueden considerar portafolios que financia necesidades inmediatas, se puede
senalar que son carteras con una alta capacidad de generacion de ingresos para las COACs y que se
recuperan oportunamente, esto implica que las familias y empresas estan pagando oportunamente sus
obligaciones. En el caso de vivienda también es destacable que el 97% de las colocaciones se paguen
a tiempo debido que, al financiar un bien de largo plazo, la preocupacion sobre la inmovilizacion de
capitales por procesos de coactiva hipotecaria son bajos. Ahora se procede a desmenuzar estos ratios
para las cooperativas que se analizan en este capitulo iniciando con la Yuyay Ltda., en la figura 21 se
presenta la informacion.

Figura 21 Distribucion de carteras de la COAC Yuyay Ltda.

100%
96,6% 100,0%

Microcrédito Consumo Productivo
® Cartera vencida @ Cartera que no devenga intereses ® Cartera por vencer (USD)

50%

0%

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Como se puede observar, las carteras mas problematicas son: microcrédito y consumo. El portafolio
microcrédito tiene la menor proporcion de cartera sana 95.9%, la morosidad es de 0.89%, pero la cartera
que no devenga intereses es de 3.21%. Por otro lado, el portafolio de consumo tiene una porciéon de
cartera sana de 96.6%, el tramo vencido es de 0.58% y el que no devenga intereses es de 2.8%; esto
indica que el 3.38% de las operaciones microempresariales o tiene problemas de cobro o los deudores
tienen una tendencia a caer en dias de impago. Ahora bien, las carteras mas estable es vivienda que
tiene el 100% de las colocaciones en un nivel sano.
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En la figura 22 se muestra la distribucion de la cartera de colocaciones de la COAC Sumak Kawsay
Ltda., como se podra observar esta institucion tiene concentrada sus operaciones en solo dos grupos:
microcrédito y consumo.

Figura 22 Distribucion de carteras de la COAC Sumak Kawsay Ltda.
100%

50%

O% - s -
Microcrédito Consumo

® Cartera vencida @ Cartera que no devenga intereses ® Cartera por vencer (USD)

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

La cartera de microcrédito muestra una concentracion del 87.7% por vencer y el 12.30% corresponde
a operaciones con problemas: 3.29% no devenga intereses y 9.01% estd vencida. Debido a la poca
diversificacion del portafolio es fundamental que la COAC Sumak Kawsay Ltda. evite que ese 3.29%
del portafolio no caiga al nivel de morosidad, para ello es fundamental hacer seguimiento a la actividad
de los microempresarios sobre todo si experimentan tensiones transitorias para cubrir sus cuotas a
tiempo, y mostrar apertura a conceder oportunidades de refinanciamiento de sus pasivos. El consumo
en cambio muestra que el 94.7% se encuentra por vencer y el 3.67% abarca a operaciones con
problemas: 1.02% no devenga intereses y 4.06% esta vencida. Al ser el crédito de consumo una linea
que aporta un alto rendimiento financiero por sus tasas activas, ese margen de intermediacion garantiza
una inyeccion de liquidez neta que permite atenuar posibles debilitamientos en la recuperacion de las
operaciones de microcrédito. Sin embargo, también debe tenerse en observacion que ese 1.02% se
convierta en cartera vencida y con problemas de recuperacion. En la figura 23 se muestra la distribucion
de la cartera de colocaciones de la COAC Mujeres Unidas Tantanakushka Warmikunapac Ltda.

Figura 23 Distribucion de carteras de la COAC Mujeres Unidas Tantanakushka Warmikunapac Ltda.
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100%
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Microcrédito Consumo Vivienda Productivo
® Cartera vencida @ Cartera que no devenga intereses ® Cartera por vencer (USD)

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

De manera general se observa que las cuatro carteras tienen niveles de operaciones sanas por arriba del
90%. La mas sana es productivo con el 100% de obligaciones al dia, luego sigue vivienda con 98%,
consumo 94.8% y finalmente microcrédito con 92.5%. En cuanto a operaciones vencidas, la cartera de
microcrédito concentra el 3.54% de las operaciones, vivienda el 1.43% y consumo el 1.37%. En
operaciones por vencer, microcrédito tiene el 3.97% de operaciones en ese estado, consumo el 3.88%
y vivienda el 0.59%. Este comportamiento indica que los ingresos por intermediacion financiera se
obtienen a tiempo, reduciendo peso sobre cargas de provisiones que pueden debilitar los méargenes
netos o posibles riesgos de pérdidas patrimoniales por falta de recuperacion de deudas de corto y largo
plazo, aunque los riesgos mas latentes estan en colocaciones de corto plazo. En la figura 24 se muestra
la distribucion de la cartera de colocaciones de la COAC Magquita Cushunchic Ltda.

Figura 24 Distribucion de carteras de la COAC Maquita Cushunchic Ltda.
100%

50%

9,6%
Microcrédito Consumo Vivienda Educativo
® Cartera vencida @ Cartera que no devenga intereses ® Cartera por vencer (USD)

0%

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Se puede observar que en esta institucion las operaciones con mayor falta de calidad estan en
microcrédito, en las restantes, las participaciones de las deudas pagadas a tiempo superan el umbral del
90%. El sector de microcrédito tiene el 89.9% de colocaciones sanas, mientras que la cartera que no
devenga intereses es del 9.6% y 0.57% esta vencido, estos datos muestran que la cooperativa centra su
atencion en contener que las operaciones que no devenguen intereses caigan a vencimiento, ofreciendo
a sus socios productos de refinanciamiento o extension de lineas de crédito para de esta manera no caer
en impago. En consumo, el 96.1% de las operaciones son sanas, la cartera que no devenga intereses es
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de 3.47% y la vencida es de 0.45%; mientras que en vivienda, el 98.4% de las operaciones son sanas y
el 1.5% no devenga intereses. En educativo la cartera tiene una calidad de 100%. Estas cifras sugieren
que las carteras educativo, vivienda y consumo lideran la generacion de intereses, con lo cual se intuye
que son las fuentes de cobertura para el caso en que las operaciones de microcrédito se debiliten.

Una vez revisada de manera individual la situacion de las instituciones estudiadas en este capitulo se
procede a evaluar la calidad de activos y la composicion sectorial de los portafolios de crédito con el
objetivo de determinar la resiliencia financiera por nichos y el nivel de exposicion al riesgo. En la tabla
60 se presenta un resumen comparativo entre el promedio del segmento 2 y las COACs Yuyay Ltda.,
Sumak Kawsay Ltda., Mujeres Unidas Tantanakushka Warmikunapac Ltda., y Maquita Cushunchic

Ltda.

Tabla 60 Resumen de porciones de cartera analizadas en COACs indigenas y el segmento 2

Entidad / Nicho de | Cartera por Car]t)eer‘?eglglz No Cartera Sostenibilidad Operativa del
(1} 3 (1) 3
Cartera Vencer (%) Intereses (%) Vencida (%) Portafolio
SEGMENTO 2
Sostenibilidad apropiada, riesgo
Microcrédito 91.30 4.64 4.06 controlado con un flujo de intereses
’ ’ ’ estable y niveles de morosidad
manejables
Excelente sostenibilidad, funciona
Consumo 95.40 298 167 como un portafolio de refugio de bajo
’ ’ ’ riesgo y rentabilidad, con morosidad
real controlada
Vivienda 97.00 2.02 0.95 Hay estabilidad, el riesgo de impago es
’ ’ ’ marginal
Sostenibilidad alta, el riesgo de no
Productivo 97,60 1,88 0,53 recuperar valores estd fuertemente
contenido
. Riesgo nulo, portafolio
Educativo 100,00 estructuralmente blindado
YUYAY Ltda.

94




Analisis de Situacion Financiera de Cooperativas de Ahorro y Crédito con Capital Originario de Indigena: Un enfoque en segmentos 1 a 3

Cartera que No

Entidad / Nicho de | Cartera por Devenga Cartera Sostenibilidad Operativa del
(1} 3 0, 3
Cartera Vencer (%) Intereses (%) Vencida (%) Portafolio

Sostenibilidad y eficiencia, calidad de

Microcrédito 95,90 3,21 0,89 activos con riesgo de pérdida por
default minimo

Consumo 96.60 280 0.58 Supera la media del segmento, el riesgo

’ ’ ’ de pérdida es minimo
. Riesgo nulo, portafolio

Productivo 100,00 estructuralmente blindado

SUMAK KAWSAY

Ltda.
Alerta critica de viabilidad; morosidad

Microcrédito 87.70 3.29 9.01 vencida severa que exige un plan

’ ’ ’ agresivo de recuperacion y castigo de

cartera
Vulnerabilidad moderada, la mora

Consumo 94.70 1,02 4,06 VenC}da es elldoble .del segmento,
requiere de ajustes inmediatos en los
filtros de aprobacion crediticia

Mujeres Unidas

Tantanakushka

Warmikunapac Ltda.
Sostenibilidad 6ptima, gestion de

Microcrédito 92,50 3,97 3,54 cobranza resiliente que supera los
estandares del segmento 2
Es sostenible, se detecta un control
adecuado de pérdidas definitivas pese a

Consumo 94,80 3,88 1,37 un leve rezago en la cuenta de no
devengo
Gestion resiliente; mejora el umbral de
cartera sana del segmento, aunque la

Vivienda 98,00 0,59 1,43 mora vencida marginal exige un
seguimiento preventivo por tratarse de
activos inmovilizados

Productivo 100.00 Riesgo nulo, portafolio

estructuralmente blindado
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Cartera que No

Entidad / Nicho de | Cartera por Devenga Cartera Sostenibilidad Operativa del
(1) 1 o 3
Cartera Vencer (%) Intereses (%) Vencida (%) Portafolio
MAQUITA
CUSHUNCHIC

Ltda.

Posible vulnerabilidad, se contiene la
Microcrédito 89.90 9,60 0,57 mora definitiva pero con alta
inmovilizacion de fondos en transito

Alta eficiencia, la morosidad real es
Consumo 96,10 3,47 0,45 inferior a 0,5%, protegiendo el margen
financiero neto de la cooperativa

Es una cartera de calidad optima, con

Vivienda 98,40 1,50 0,10 riesgo de pérdida patrimonial casi nulo
. Riesgo nulo, portafolio
Educativo 100,00 estructuralmente blindado
Elaboracion propia

El andlisis transversal precedente muestra asimetrias operativas profundas entre las entidades evaluadas
y el promedio del segmento 2, ocultando realidades dispares en la gestion del riesgo de crédito. En el
nicho microcrédito, que representa el nucleo operativo de las finanzas populares, el comportamiento
de la mora definitiva situa el sectorial en 4.06%; ante este umbral; Yuyay Ltda. y Mujeres Unidas
demuestran una notable eficiencia en la recuperacion y saneamiento de activos improductivos. Por el
contrario, Sumak Kawsay Ltda. muestra una aleta critica de sostenibilidad en el mismo portafolio
debido a que la morosidad vencida llega al 9.01% con lo que duplica la tasa del segmento , reduciendo
su nivel de cartera sana al 87.7%. En el caso de Maquita Cushunchic Ltda., se logra contener la pérdida
definitiva en microcrédito (0.57%), pero a expensas de una elevada acumulacion de operaciones que
no devengan intereses (9.6% versus 4.64% del segmento 2), lo que denota un fuerte tramo de
colocaciones refinanciadas que inmoviliza momentidneamente los flujos de liquidez por
intermediacion.

En los portafolios de consumo y vivienda se replican estas brechas de desempefio. Sumak Kawsay
Ltda. se distancia negativamente del comportamiento general al registrar una mora vencida del 4.06%
frente al 1.67% de promedio del segmento, mientras que Yuyay Ltda., y Maquita Cushunchic Ltda.
consolidan su posicion con carteras deterioradas inferiores al 0.60% en esta linea. Respecto a la cartera
de vivienda, tanto Mujeres Unidas (98%) y Maquita Cushunchic Ltda. (98.4%) superan la porcion por
vencer del segmento 2 (97%), blindando estructuralmente la recuperacion de esta colocacion de largo
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plazo. Finalmente, las lineas de crédito productivo y educativo denotan un escenario de cobertura total
frente al impago. Esta dispersion de indicadores confirma que las tecnologias crediticias locales y los
criterios de seleccion de socios aplicadas por cada administracion, generando grados de vulnerabilidad
diferenciados ante los ciclos econdmicos del sector solidario.

Las COACs que se analizan en este capitulo tienen las siguientes participaciones sobre la cartera total
del segmento: Yuyay Ltda. 3.8%, Sumak Kawsay Ltda. 1.6%, Mujeres Unidas Tantanakushka
Warmikunapac 1.6%, y Maquita Cushunchic Ltda. 1.2%. Por tanto, de manera consolidada, estas
instituciones representan el 8.2% de las colocaciones totales del segmento 2. Para terminar esta seccion
es fundamental contextualizar la exposicion al riesgo de las entidades que forman este segmento,
mediante esa informacion se puede profundizar sobre el entorno territorial y econémico sobre el que
desarrollan sus operaciones las cooperativas y poder desmarcar posibles inferencias de mala gestion
que realmente son provocadas por factores externos a la estrategia de negocio. En las figuras 25 y 26
se muestran la intermediacion financiera por rango de ruralidad y por rango de pobreza,
respectivamente.

Figura 25 Intermediacion financiera mediada por rango de ruralidad

Menor al 25%
Mayor al 75%

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Figura 26 Intermediacion financiera mediada por rango de pobreza

Menor al 25% 997,4 mill.
Del 25% al 50% 1.399,6 mill.
Del 50% al 75% 504,0 mill.

Mayor al 75% I 21,2 mill.

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Como se puede observar la distribucion de las colocaciones estd marcada en nichos de vulnerabilidad
moderada y entornos de ruralidad intermedia. El grueso del capital se despliega en territorios con
indices de pobreza del 25% al 50%, donde se concentran $ 1,399.6 millones, seguidos por un segmento
de pobreza baja que absorbe $ 997.4 millones. En contraste, la presencia de las entidades del segmento
2 en los territorios de pobreza critica con $ 21. 2 millones, lo que corrobora una preferencia institucional
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por segmentos con mayor capacidad de repago garantizado. Desde un enfoque de ruralidad, la
intermediacion se asienta en las franjas de 25% al 50% y del 50% al 75% lo que representa la
penetracion de las COACs del segmento 2 entre las economias urbanas y rurales, posicionandose en
territorios donde el microemprendimiento presenta una madurez suficiente para demandar crédito de
mayor cuantia. Las alertas de calidad de cartera identificadas en las entidades Sumak Kawsay o
Magquita Cushunchic no son aislados, son el reflejo del riesgo inherente al operar en esas franjas de
ruralidad media, donde la volatilidad de los ingresos agricolas y comerciales presiona constantemente
la sostenibilidad operativa del activo.

En la siguiente seccion se profundizard un poco més sobre los diferentes indicadores financieros con
los que se puede analizar el desempefio econémico de las entidades seleccionadas y su comparacion
con respecto al promedio del segmento 2.

3.3 Indicadores financieros COACs indigenas versus total del Segmento 2

En esta seccion se va a proceder con el analisis de los indicadores financieros agrupados por alguna
dimensiodn que permita la valoracion de la gestion financiera de las COACs. La informacion de estados
financieros que presentan las entidades a la SEPS involucra las siguientes dimensiones: (a) suficiencia
patrimonial, (b) estructura y calidad de activos, (c) indices de morosidad, (d) cobertura de provisiones
para cartera improductiva, (e) eficiencia microeconémica, (f) rentabilidad, (g) intermediacion
financiera, (h) eficiencia financiera, (i) rendimiento de la cartera, (j) liquidez y (k) vulnerabilidad del
patrimonio. Sin embargo, para seguir una secuencia logica y causal de como evoluciona el panorama
financiero de las COACs en su proceso de gestionar las captaciones en colocaciones que sean rentables,
se propone el siguiente esquema de clasificacion de las dimensiones anteriormente sefialados:

Liquidez: (j)

Intermediacion: (b) y (g)

Morosidad: agrupa (c) y (d)

Eficiencia: retne (e) y (h)

Rentabilidad: une (f) e (i)

Sostenibilidad patrimonial: agrupa (a) y (k)

Una vez definido el esquema para un mejor andlisis de la situacion financiera se procede primero a
revisar el estado de cada una de las entidades que se analizan en este capitulo, y luego un comparativo
con el promedio de las cooperativas de ahorro y crédito que conforman el segmento 2.
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3.3.1 Cooperativa Maquita Cushunchic Ltda.

La liquidez se evalua como la razon entre los fondos disponibles y el total de depositos a corto plazo.
De acuerdo con la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2017), este indicador permite
evaluar la capacidad de las COACs para hacer frente a retiros inmediatos de fondos de los socios por
demandas de efectivo no esperadas, asi como frente a casos de crisis de confianza. En la tabla 61 se
presenta la variacion de esta razon entre 2023 a 2025.

Tabla 61 Liquidez en la COAC Maquita Cushunchic Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Fondos disponibles / Total depositos a corto plazo 21,14 27,13 23,07

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Se puede observar que la relacion entre fondos disponibles y total de depositos a corto plazo ha tenido
cambios importantes, empez6 con un 21.14%, luego ascendi6 a 27.13% para descender a 23.07% en
2025, lo que se muestra una conducta defensiva para luego dar paso a una flexibilizacion frente a ciclos
de liquidez y riesgo percibido en el sistema financiero popular y solidario. El crecimiento de 6 puntos
porcentuales en 2024 podria deberse a una politica generalizada de prudencia debido al repunte de la
morosidad que afecto a las microfinanzas, como se observo en el segmento 1 también. En contextos de
incertidumbre como el indicado, las instituciones financieras de mediana escala tienden a acumular
activos liquidos para hacer frente a posibles presiones de retiro depdsitos, con lo cual reducen su
vulnerabilidad, pero elevan el costo de oportunidad. Estas expectativas de incertidumbre parecen
actualizarse al final del 2025 con un descenso del indicador y un retorno gradual hacia una mayor
eficiencia de la intermediacion financiera. De esta forma se reduce la porcion de dinero ocioso adicional
acumulado de forma defensiva. Para analizar como es la conducta de la intermediaciéon se procede a
revisar esos indicadores, que se presentan en la tabla 62 y 63.

Tabla 62 Calidad de Activos en la COAC Maquita Cushunchic Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Activos improductivos netos / Total Activos 9,45 10,54 11,63
Activos productivos / Total Activos 90,55 89,46 88,37
Activos productivos / Pasivos con costo 117,54 117,62 116,36

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
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Tabla 63 Intermediacion financiera en la COAC Maquita Cushunchic Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Cartera bruta / (Depdsitos a la vista + Depositos a plazo) 215,88 187,90 143,62

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

El analisis integrado de la calidad de activos y la intermediacion financiera en la entidad muestra un
proceso paulatino de deterioro institucional y la contraccion del modelo de negocios. Los activos
improductivos netos pasaron de 9.45% a 11.63%, lo cual muestra que la relajacion de la liquidez ha
llevado a tomar mas riesgo y por tanto mas cartera de crédito con problemas. El crecimiento continuo
de los activos improductivos implica también una mayor necesidad de provisiones que genera un
impacto en los resultados y en la rentabilidad de la cooperativa. Esto se comprueba en el indicador de
intermediacion financiera el cual cae durante el periodo de revision pero se mantiene en niveles
superiores al 100%. Esto indica que los depositos de los socios no constituyen la fuente principal de
financiamiento en la cartera de créditos, sino que provienen de lineas de crédito de segundo piso, fondos
de cooperacion internacional o deudas con banca de desarrollo.

Sin embargo, no se avizora problemas en la solidez de corto plazo debido a que la participacion de
activos productivos con respecto a los pasivos con costo no ha tenido cambios abruptos, apenas hay
una pérdida de 1.26%. Esto implica que la cooperativa intenta mantener una reserva de activos
generadores de rendimiento con los cuales balancear los problemas de la calidad de cartera. A
continuacion se presentan los indicadores relacionados con la morosidad de la cartera y la cobertura de
la cartera con problemas. La morosidad permite evaluar qué tan solida es la colocacion de créditos
dado que refleja el grado de cumplimiento de los usuarios con sus obligaciones financieras, mientras
que la cobertura explica si la entidad cuenta con fondos iguales o superiores a las obligaciones que
estan vencidas. En las tablas 64 y 65 se presenta la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 64 Morosidad en la COAC Maquita Cushunchic Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Morosidad de la cartera de crédito productivo 0,00 0,00 0,00
Morosidad de la cartera de consumo 2,54 3,11 4,05
Morosidad de la cartera de crédito inmobiliario 1,61 1,34 1,73
Morosidad de la cartera de microcrédito 5,10 6,27 7,97
]1;/111(1))r1(i)cs(i)dad de la cartera de vivienda de interés social y 0.00 0.00 0,00
Morosidad de la cartera de crédito educativo 0,00 0,00 0,00
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Detalle del indicador

2023 (%)

2024 (%)

2025 (%)

Morosidad de la cartera total

3,77

4,46

5,47

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Tabla 65 Cobertura de provisiones para cartera con problemas en la COAC Maquita Cushunchic Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Cobertura de la cartera de crédito productivo 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera de crédito consumo 158,97 139,27 127,60
Cobertura de la cartera de crédito inmobiliario 81,14 130,59 115,22
Cobertura de la cartera de microcrédito 84,89 77,98 87,84
Cobertura de la cartera de vivienda de interés publico 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera de crédito educativo 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera problematica 103,12 97,13 101,45

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

En las tablas anteriores se puede corroborar las sospechas de deterioro estructural relacionadas al
comportamiento del riesgo de cartera y la politica de provisiones de la entidad. Se observa que la
morosidad total ha venido teniendo incrementos progresivos pasando de 3.77% a 5.47%. Esta dindmica
de riesgo se explica por los portafolios de microcrédito y consumo que han crecido desde 5.10% y
2.54% hasta 7.97% y 4.05%, respectivamente. El estado de los indicadores muestra una dificultad para
recuperar cartera de micro emprendedores, asi como en las familias, agentes que suelen tener una
afectacion directa en sus ingresos cuando las condiciones economicas se debilitan. El problema de la
recuperacion puede ser una causa directa para que la cooperativa haya contraido sus niveles de
intermediacion financiera debido a que una mayor colocacién en estos segmentos, altamente
productivos cuando no hay contraccion econdmica, implica una mayor acumulacion de activos
improductivos.

Por otro lado, la cobertura de provisiones muestra la reaccion de la entidad ante el repunte del riesgo
de crédito. La cobertura de la cartera problematica se increment6 entre 2024 y 2025, cuando se relajo
el ratio de liquidez, de 97.13% a 101.45%. El portafolio que mayor cobertura demandé fue el de
microcrédito, el cual luego de tener una proteccion del 77.98% de operaciones colocadas paso a
87.84%, pero aun distante del 100% que es donde técnicamente deberia estar. En el caso de la cartera
de consumo esta se mantiene por encima del umbral técnico y ha mantenido una tendencia decreciente
pero protegida con holgura, al cerrar el indicador en 127.60%. Esto muestra que la entidad ha procurado
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tener mayor proteccion en los créditos colocados a hogares debido a que este grupo suele tener una
conducta mas volatil de pago que los micro emprendedores.

Ahora se analiza la eficiencia financiera, que se refiere a la capacidad de una COAC para lograr
ingresos netos de intermediacion con respecto a su patrimonio y activo promedio. En el caso de la
eficiencia microecondémica evalua la relacion de los gastos operativos y de personal con respecto al
activo promedio o el margen financiero, de aqui se puede determinar si una entidad puede controlar
costos internos y alcanzar una estructura eficiente a partir de los ingresos generados. En las tablas 66 y
67 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 66 Eficiencia financiera de la COAC Maquita Cushunchic Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Margen de intermediacion estimado / Patrimonio promedio -2,98 -9,24 -17,11
Margen de intermediacion estimado / Activo promedio -0,57 -1,82 -3,46
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 67 Eficiencia microeconéomica de la COAC Maquita Cushunchic Ltda.
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Gastos de operacion estimados / Total Activo promedio 7,61 7,30 8,24
Gastos de operacion / Margen Financiero 108,40 132,88 178,32
Gastos de personal estimados / Activo promedio 3,72 3,45 3,87

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

La eficiencia financiera muestra un deterioro cronico del margen de intermediacion tanto con respecto
al patrimonio y el activo promedio, en el primer caso el indicador cae de -2.98% a-17.11% y el segundo
indicador de -0.57% a -3.46%, respectivamente. Esto confirma que la entidad sufre una permanente
erosion de sus recursos propios, donde las pérdidas acumuladas y las exigencias de provisiones para la
cartera deteriorada estdn consumiendo el patrimonio. En el caso de los activos se observa su
incapacidad para generar rendimientos positivos tras asumir los costos de fondeo y las pérdidas
crediticias. Esta situacion ocurre porque los fondos para intermediacion, al no provenir principalmente
de captaciones a los socios, obliga a la entidad a asumir pasivos de costo fijo que son mas costosos a
los términos en los que se conceden las colocaciones.

Los margenes de intermediacion negativa se pueden explicar a partir de las ineficiencias operativas
reportadas en la tabla 66. Los gastos de operacion estimados en relacion al activo promedio son altos
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para una entidad de escala media, fluctuando entre 7.61% y 8.24%. En el sector de microfinanzas este
indicador se asocia a la naturaleza de la colocacion, donde se requiere una metodologia de alta
proximidad con el cliente que incluye frecuentes visitas de campo y procesos de evaluacion de crédito
personalizados, que encarecen la gestion de la cartera. Esto se corrobora con la porcion de gastos de
operacion sobre el margen financiero, desde el 2023 ya se encontraba en una zona de ineficiencia de
108.40%, para luego crecer agresivamente hasta 2025 y ubicarse en 178.32%. Una cifra superior al
100% en ese indicador supone los costos administrativos y operativos superan con creces la totalidad
de ingresos generados de la actividad de intermediacion financiera

De los resultados anteriores se puede inferir que la entidad requiri6 gastar casi 1.8 doélares en operacion
por cada ddlar neto que logrd captar del diferencial de tasas de interés, lo que demuestra un modelo de
negocios atado a una trampa de escala y costos fijos imposibles de cubrir ante una cartera de
microcrédito que se contrae en dindmica de colocacion y se deteriora en su calidad de pago. Ahora se
procede a analizar la situacion de la rentabilidad desde dos aristas: retorno de la cartera y del ejercicio.
El rendimiento de la cartera muestra la tasa efectiva de los ingresos financieros que se obtienen como
resultado de la funcion de colocacion. En cambio la rentabilidad del ejercicio muestra las razones
financieras clasicas del ROE y ROA, donde se refleja la capacidad de la institucion para lograr
excedentes que sostengan la operacion y den continuidad institucional al negocio. En las tablas 68 y
69 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 68 Rendimiento de la cartera de la COAC Maquita Cushunchic Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Rendimiento de la cartera de crédito productivo por vencer 0,00 0,00 0,00
Rendimiento de la cartera de crédito consumo 15,05 15,15 14,88
Rendimiento de la cartera de crédito inmobiliario por vencer 10,52 10,40 10,22
Rendimiento de la cartera de microcrédito por vencer 16,66 16,71 16,68

Rendimiento de la cartera de vivienda de interés publico por

vencer 0,00 0,00 0,00
Rendimiento de la cartera de crédito educativo por vencer 8,98 8,99 9,03
Carteras de créditos refinanciadas 18,10 17,51 18,49
Carteras de créditos reestructuradas 16,64 16,37 18,98
Cartera por vencer total 16,11 16,08 15,57

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
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Tabla 69 Rentabilidad del ejercicio de la COAC Maquita Cushunchic Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Resultados del ejercicio / Patrimonio promedio 1,94 -1,25 -9,05
Resultados del ejercicio / Activo promedio 0,37 -0,25 -1,83

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Como se puede observar, la rigidez en los rendimientos nominales de la cartera combinado con la
acumulacion de operaciones refinanciadas y reestructuradas han precipitado una severa pérdida de
rentabilidad al cierre del 2025. El rendimiento de la cartera total por vencer ha tenido ligeras variaciones
a la baja, pasando de 16.11% a 15.57%, la relativa estabilidad se sustenta principalmente por el
rendimiento de la cartera de microcrédito y de consumo que se mantienen en umbrales cercanos entre
16% y 15% respectivamente. Adicionalmente las carteras refinancias y reestructuradas han tenido
variaciones crecientes, ubicandolas en niveles de 18.49% y 18.98%. El que operaciones modificadas
sean las que mayor rentabilidad poseen se puede inferir la intensa actividad de reprogramacién de
deudas como mecanismo para contener la morosidad abierta, eso a su vez implica que los rendimientos
en ingresos devengados tengan un rol mas contable que real, y no se traducen en liquidez real que
sostengan la operacion.

Los indicadores sobre rentabilidad muestran un comportamiento completamente decreciente. El ROE
para de un umbral positivo de 1.94% a un negativo de 9.05%, mientras que el ROA también pasa de
un positivo 0.37% a un negativo de 1.83%. Esta situacién de excedentes financieros negativos ratifica
la inviabilidad del modelo de negocio en las condiciones actuales: las tasas nominales del 16% son
insuficientes para cubrir el costo del masivo fondeo externo que sostiene su balance, el impacto de las
provisiones por el deterioro del microcrédito y una estructura operativa que asfixian el margen
financiero neto.

Finalmente se revisa la sostenibilidad patrimonial de esta cooperativa, la cual se recoge en dos
indicadores: suficiencia patrimonial y vulnerabilidad del patrimonio. La suficiencia se refiere a la
cobertura del patrimonio y los resultados acumulados sobre los activos inmovilizados, mientras que la
vulnerabilidad del patrimonio mide la capacidad de la COAC para enfrentar pérdidas por cartera
improductiva y activos que no generan rendimientos para la entidad (Superintendencia de Economia
Popular y Solidaria, 2017). En las tablas 70 y 71 se muestra la variacion de estos indicadores entre
2023 y 2025.
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Tabla 70 Suficiencia Patrimonial en COAC Maquita Cushunchic Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
( Patrimonio + Resultados ) / Activos inmovilizados 225,64 223,69 196,98
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 71 Vulnerabilidad del patrimonio de la COAC Maquita Cushunchic Ltda.
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cartera improductiva descubierta / (Patrimonio + 0,00 0.75 0,00
Resultados)
Cartera improductiva / Patrimonio (dic) 17,29 18,33 22,12
FK = (Patrimonio + Resultados - Ingresos extraordinarios) / 18.49 18,69 17,04
Activos totales
FI =1 + (Activos improductivos / Activos totales) 109,45 110,54 111,63
Indice de capitalizacion neto: FK / FI 17,03 17,03 15,38

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Al examinar la suficiencia patrimonial medida en la relacion entre el patrimonio institucional y sus
resultados frente a los activos inmovilizados se observa una tendencia decreciente pero se mantiene
una holgura, al pasar de 225.64% a 196.98%. El que este indicador tenga un nivel por encima del 100%
muestra que la entidad aun posee recursos propios suficientes para cubrir la totalidad de su
infraestructura, propiedades y equipos fijos. No obstante, la pérdida de casi 29 puntos porcentuales
acumulada en el trienio es una sefial de alerta temprana que delata como la contraccion de los resultados
netos del ejercicio estd reduciendo de manera progresiva el margen de maniobra y la robustez del
capital neto disponible para respaldar la operacion de la entidad.

Esa tendencia en el debilitamiento es mas explicita al analizar las métricas de vulnerabilidad
patrimonial. El indicador de cartera improductiva sobre el patrimonio se incrementa de 17.29% a
22.12%. Esto implica que mas de una quinta parte del patrimonio neto de los socios se encuentra
comprometida por la morosidad e improductividad de la cartera, reduciendo drasticamente la capacidad
de absorcion de pérdidas futuras no esperadas. Un matiz positivo se observa en el ratio de cartera
improductiva descubierta sobre el patrimonio, luego de un repunte en 2024 a 0.75%, vuelve al 0.%, lo
que confirma que la politica de provisiones obligatorias implementadas por la entidad ha logrado
mitigar el riesgo de pérdida inmediata, cubriendo al menos contablemente el descalce de los activos
problematicos.

Los indicadores sintéticos de capitalizacion muestran un desapalancamiento respecto a los activos
totales; FK desciende de 18.49% a 17.04%, forzado principalmente por la absorcion de los excedentes

105



Analisis de Situacion Financiera de Cooperativas de Ahorro y Crédito con Capital Originario de Indigena: Un enfoque en segmentos 1 a 3

negativos del ejercicio. De manera simultanea el indice FI presiona el balance al elevar un peso
ponderado dentro del indicador de ajuste del 109.45% al 111.63%. Como consecuencia, el indice de
capitalizacion neto de la entidad experimenta una caida significativa pasando de 17.03% a 15.38%. Si
bien estos niveles todavia cumplen formalmente con las exigencias del marco regulatorio de la SEPS
para el segmento2, la trayectoria descendiente advierte que, de no corregirse el encarecimiento del
fondeo externo y el deterioro de la cartera de microcrédito, la viabilidad patrimonial a mediano plazo
de la institucion se encuentra bajo amenaza.

3.3.2 Cooperativa Mujeres Unidas Tantanakushka Warmikunapac

La liquidez se evalua como la razon entre los fondos disponibles y el total de depositos a corto plazo.
De acuerdo con la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2017), este indicador permite
evaluar la capacidad de las COACs para hacer frente a retiros inmediatos de fondos de los socios por
demandas de efectivo no esperadas, asi como frente a casos de crisis de confianza. En la tabla 72 se
presenta la variacion de esta razon entre 2023 a 2025.

Tabla 72 Liquidez en la COAC Mujeres Unidas Tantanakushka Warmikunapac

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Fondos disponibles / Total depositos a corto plazo 71,85 63,15 67,47

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

El indicador de brecha de liquidez inmediata muestra cifras atipicas en el sector financiero, mantener
el ratio en una tasa superior al 60% de las captaciones liquidas a corto plazo en caja o equivalentes
representa una anomalia estructural que muestra una posicion defensiva que pulveriza la eficiencia en
la asignacion de recursos. La entidad inmoviliza casi tres cuartas partes de sus depositos de corto plazo,
lo que sugiere la existencia de barreras criticas para la colocacion de créditos, un enfoque de alta
aversion al riesgo o una inyeccion de recursos que la tesoreria no ha logrado canalizar de manera
eficiente hacia el mercado. Pese a que en 2024 se observo un intento por dinamizar los flujos de
colocacion, el nuevo repunte en 2025 consolida una postura por evitar problemas de morosidad en la
oferta de créditos. Para analizar como es la conducta de la intermediacion se procede a revisar esos
indicadores, que se presentan en la tabla 73 y 74.

Tabla 73 Calidad de Activos en la COAC Mujeres Unidas Tantanakushka Warmikunapac

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Activos improductivos netos / Total Activos 12,21 13,92 13,35
Activos productivos / Total Activos 87,79 86,08 86,65
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Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Activos productivos / Pasivos con costo 102,19 99,03 98,39

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Tabla 74 Intermediacion financiera en la COAC Mujeres Unidas Tantanakushka Warmikunapac

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Cartera bruta / (Depdsitos a la vista + Depositos a plazo) 134,27 122,57 107,17

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Se puede observar que la proporcion de activos improductivos netos con respecto al total de activos ha
crecido de 12.21% a 13.35%, esta inmovilizacion de recursos presiona la baja del ratio de activos
productivos sobre el total de activos a un valor de 86.65% con lo que se limita la base activos con
capacidad real para generar intereses y sostener el margen financiero. Esto se corrobora con la relacion
entre activos productivos y los pasivos con costo que cae sostenidamente de 102.19% a 98.39%, esto
significa que el volumen de activos que genera rendimientos es inferior al conjunto de pasivos que
exigen el pago de un costo financiero. Este descalce implica que la entidad estd obligada a asumir
pérdidas operativas recurrentes o canibalizar su patrimonio neto para honrar los compromisos de tasas
de interés pactadas.

Esta asfixia financiera se conecta con el comportamiento de la intermediacion financiera, la relacion
de la cartera bruta sobre el total de depdsitos a la vista y a plazo desciende sostenidamente de 134.27%
a 107.17%. Si se contraste el comportamiento de este indicador con el de fondos disponibles, se devela
la verdadera naturaleza de la crisis de la entidad: los elevados ratios de liquidez inmediata superiores
al 60% no responden a un exceso de depdsitos ociosos en caja, sino que la entidad obtuvo pasivos con
costo externos o de largo plazo que no guardan proporcién con los depositos de corto plazo. Al
desplomarse la eficiencia de la cartera por via de la improductividad, la cooperativa se ha visto forzada
a contraer su intermediacion y retener liquidez de forma artificial en el Gltimo afio para intentar blindar
sus obligaciones inmediatas.

A continuacion se presentan los indicadores relacionados con la morosidad de la cartera y la cobertura
de la cartera con problemas. La morosidad permite evaluar qué tan sélida es la colocacion de créditos
dado que refleja el grado de cumplimiento de los usuarios con sus obligaciones financieras, mientras
que la cobertura explica si la entidad cuenta con fondos iguales o superiores a las obligaciones que
estan vencidas. En las tablas 75 y 76 se presenta la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.
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Tabla 75 Morosidad en la COAC Mujeres Unidas Tantanakushka Warmikunapac

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Morosidad de la cartera de crédito productivo 3,14 0,01 0,01
Morosidad de la cartera de consumo 3,14 448 4,79
Morosidad de la cartera de crédito inmobiliario 3,77 4,09 3,39
Morosidad de la cartera de microcrédito 9,45 11,37 8,39
ﬁ%r]?s(i)dad de la cartera de vivienda de interés social y 0.00 0.00 0,00
Morosidad de la cartera de crédito educativo 0,00 0,00 0,00
Morosidad de la cartera total 5,96 7,01 5,91

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Tabla 76 Cobertura de provisiones para cartera con problemas en la COAC Mujeres Unidas Tantanakushka
Warmikunapac

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Cobertura de la cartera de crédito productivo 73,50 359,30 134,44
Cobertura de la cartera de crédito consumo 103,39 72,52 66,08
Cobertura de la cartera de crédito inmobiliario 86,55 63,55 81,27
Cobertura de la cartera de microcrédito 80,28 63,58 71,71
Cobertura de la cartera de vivienda de interés publico 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera de crédito educativo 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera problematica 83,52 66,90 73,31

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Se puede observar que la morosidad endémica ha desbordado por completo la capacidad protectora de
las provisiones. La morosidad total de la cartera se ha reducido a 5.91%, pero el portafolio del
microcrédito tiene un nivel de morosidad superior a este promedio, al ubicarse en 8.39%. Esta
persistencia en la mora confirma que las deficiencias metodoldgicas de control de crédito y las
dificultades macroecondémicas en entornos rurales y comunitarios han reducido drésticamente la
capacidad de recuperacion de fondos de la entidad. El consumo también tiene un aumento en la
morosidad al pasar de 3.14% a 4.79%, lo cual sugiere que también las familias estdn teniendo
problemas para cumplir con sus obligaciones. La desmejora en los dos segmentos claves de colocacion
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sugiere que la aparente baja de la morosidad en 2025 con respecto a 2024 responde més a una agresiva
politica de castigo de cartera o reestructuraciones contables.

Esto panorama de grave perfilamiento del riesgo se profundiza con la desproteccion de las carteras
problematicas. La cobertura total ha caido de 83.52% a 73.31% en 2025, pese a que constituye una
ligera mejora con 2024 constituye una deficiencia critica puesto que matematicamente la entidad no
dispone de suficientes reservas para absorber las potenciales pérdidas de sus activos deteriorados.
Todos estos resultados indican que la cooperativa no ha constituido el nivel de provisiones exigido para
cubrir sus créditos problematicos debido a que su base de activos productivos ya es deficitaria con
respecto a sus pasivos con costo. Ahora se analiza la eficiencia financiera, que se refiere a la capacidad
de una COAC para lograr ingresos netos de intermediacion con respecto a su patrimonio y activo
promedio. En el caso de la eficiencia microecondmica evalta la relacion de los gastos operativos y de
personal con respecto al activo promedio o el margen financiero, de aqui se puede determinar si una
entidad puede controlar costos internos y alcanzar una estructura eficiente a partir de los ingresos
generados. En las tablas 66 y 67 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 77 Eficiencia financiera de la COAC Mujeres Unidas Tantanakushka Warmikunapac

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Margen de intermediacion estimado / Patrimonio promedio 5,80 15,18 15,77
Margen de intermediacion estimado / Activo promedio 0,75 1,87 1,80

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Tabla 78 Eficiencia microeconémica de la COAC Mujeres Unidas Tantanakushka Warmikunapac

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Gastos de operacion estimados / Total Activo promedio 4,90 4,61 4,51
Gastos de operacion / Margen Financiero 88,28 72,28 74,28
Gastos de personal estimados / Activo promedio 2,45 2,24 2,05

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Los resultados anteriores muestran una aparente paradoja entre la debilidad de activos y una excelente
eficiencia en su estructura de costos. La tabla 66 muestra un crecimiento notable del margen de
intermediacion con respecto al patrimonio promedio de 5.8% a 15.77%; y con respecto al activo
promedio pasa de 0.75% a 1.80%. Estos retornos positivos sugieren que la instituciéon posee una
capacidad intrinseca muy alta para generar valor a partir del diferencial de tasas de interés,
desmarcandose de la destruccion patrimonial que mostraron otras instituciones del segmento analizadas
previamente. Los gastos de operacion estimados con respecto al activo promedio muestran un ligero
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descenso de 4.90% a 4.51%, y los gastos de personal también descienden de 2.45% a 2.05%. Estos
numeros sugieren que la entidad apoya sus metodologias de gestion de riesgo en liderazgos locales,
redes de apoyo y asociativas, con lo cual minimiza la necesidad de costosas estructuras de personal de
campo institucionalizado, permitiendo la operacion con niveles de eficiencia administrativa. Asi
mismo, el ratio de gastos de operacion sobre el margen financiero se mantiene en un rango controlado
que ha reducido de 88.28% a 74.28%, lo que demuestra que los ingresos netos de la intermediacion
cubren de sobra la operacion de la cooperativa.

Una mirada critica sobre la contradiccion entre los ratios de eficiencia y la calidad de activos muestran
un espejismo contable derivado de la deficitaria provision sistematica de la cartera problematica. Al
mantener una cobertura de provisiones en torno al 73.31%, frente a una morosidad de microcrédito que
supera el 8%, la entidad est4 dejando de reconocer pérdidas esperadas en su estado de resultado. Si la
entidad ajustara de manera estricta sus provisiones para reflejar el riesgo real de impago de su cartera,
la cuenta de resultados absorberia un cargo financiero masivo que deprimiria inmediatamente el
margen de intermediacion estimado.

Para profundizar més sobre la rentabilidad de los portafolios de operacion se procede a revisar el
rendimiento de la cartera, que muestra la tasa efectiva de los ingresos financieros que se obtienen como
resultado de la funcion de colocacion. En cambio la rentabilidad del ejercicio muestra las razones
financieras clasicas del ROE y ROA, donde se refleja la capacidad de la institucion para lograr
excedentes que sostengan la operacion y den continuidad institucional al negocio. En las tablas 79 y
80 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 79 Rendimiento de la cartera de la COAC Mujeres Unidas Tantanakushka Warmikunapac

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Rendimiento de la cartera de crédito productivo por vencer 10,05 12,54 9,87
Rendimiento de la cartera de crédito consumo 16,17 17,40 17,31
Rendimiento de la cartera de crédito inmobiliario por vencer 11,31 11,46 11,05
Rendimiento de la cartera de microcrédito por vencer 26,29 23,94 24,23
\I,{;liifliemo de la cartera de vivienda de interés publico por 0.00 0.00 0,00
Rendimiento de la cartera de crédito educativo por vencer 0,00 0,00 0,00
Carteras de créditos refinanciadas 0,00 0,00 0,00
Carteras de créditos reestructuradas 17,91 19,57 20,81
Cartera por vencer total 18,72 18,68 18,94

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
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Tabla 80 Rentabilidad del ejercicio de la COAC Mujeres Unidas Tantanakushka Warmikunapac

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Resultados del ejercicio / Patrimonio promedio -1,35 0,18 0,28
Resultados del ejercicio / Activo promedio -0,18 0,02 0,03

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Se puede observar que el rendimiento de la cartera total por vencer, se observa una notable solidez y
consistencia, logrando un pequefio crecimiento de 18.72% hasta 18.94%. Este desempefio ocurre
principalmente por la cartera de microcrédito por vencer, pese a su descenso de 26.29% a 24.23% es
el portafolio que mejor retorno genera, luego le siguen las deudas reestructuradas que muestran un
crecimiento importante de 17.91% a 20.81%. Cuando una institucion mantiene a las deudas
reestructuradas como fuente importante de retorno implica que existe un mecanismo de asfixia
financiera secundaria, donde el negocio se sostiene en el cumplimiento de una operacidon con riesgo
real de impago hacia el futuro, es decir, no se sustenta en operaciones que denoten sostenibilidad en la
gestion de la cartera.

Los altos rendimientos en el portafolio se contrastan con la evolucion del ROE y ROA, que oscilan de
-1.35% a 0.28% y de -0.18% a 0.03%, respectivamente. Si bien a primera vista los datos sugieren la
mejora de los indices de rendimiento, estos se sostienen principalmente en los portafolios de
microcrédito, consumo y reestructuracion. Estos nichos suelen ser los que presentan mayor riesgo y
volatilidad cuando el entorno econdmico se debilita, con lo cual se eleva el riesgo de impago real con
afectaciones sobre la cuenta de resultado.

Finalmente se revisa la sostenibilidad patrimonial de esta cooperativa, la cual se recoge en dos
indicadores: suficiencia patrimonial y vulnerabilidad del patrimonio. La suficiencia se refiere a la
cobertura del patrimonio y los resultados acumulados sobre los activos inmovilizados, mientras que la
vulnerabilidad del patrimonio mide la capacidad de la COAC para enfrentar pérdidas por cartera
improductiva y activos que no generan rendimientos para la entidad (Superintendencia de Economia
Popular y Solidaria, 2017). En las tablas 81 y 82 se muestra la variacion de estos indicadores entre
2023 y 2025.

Tabla 81 Suficiencia Patrimonial en COAC Mujeres Unidas Tantanakushka Warmikunapac

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

(Patrimonio + Resultados ) / Activos Inmovilizados 125,70 101,00 98,82

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
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Tabla 82 Vulnerabilidad del patrimonio de la COAC Mujeres Unidas Tantanakushka Warmikunapac

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cartera improductiva descubierta / (Patrimonio + 6.40 15,37 10,70
Resultados)
Cartera improductiva / Patrimonio (dic) 38,08 46,10 39,18
FK = (Patrimonio + Resultados - Ingresos Extraordinarios) / 12,50 11.82 10,76
Activos Totales
FI =1 + (Activos Improductivos / Activos Totales) 112,21 113,92 113,35
Indice de capitalizacion neto: FK / FI 11,26 10,48 9,59

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

En estos indicadores se muestran las consecuencias mas criticas de las debilidades de la entidad
recogidas en los indicadores anteriores, confirmando que la acumulacion de riesgos crediticios y la
insuficiencia de provisiones han terminado por fracturar la solvencia patrimonial de la institucion. El
ratio del patrimonio y resultados con respecto a los activos inmovilizados muestran un claro descenso
de 125.70% a 98.82%, cuando este indicador desciende de 100% significa que aritméticamente los
recursos propios permanentes de la cooperativa no alcanzan para cubrir la totalidad de infraestructura.
Esta inmovilizacion neta del capital obliga a la institucién a financiar una porciéon de sus activos no
productivos de largo plazo con captaciones o deudas de terceros, limitando su capacidad de maniobra
operativa.

El ratio de cartera improductiva sobre el patrimonio registra niveles elevados, alcanzando un techo
critico de 46.10% en 2024 y cerrando a la baja en 2025 en 39.18%. El hecho de que casi el 40% del
patrimonio neto esté directamente indexado a créditos morosos representa una exposicion a niveles de
riesgo insostenible, escenario que se ve agravado con el indicador de cartera improductiva descubierta
que ha crecido de 6.4% a 10.7%, tras haber alcanzado un techo de 15.37%. Estos valores confirman el
déficit de provisiones, pues devela que el tramo de la cartera dafiada que carece por completo de
reservas matematicas equivale a mas de la décima parte del capital institucional. Lo que significa que
un castigo contable estricto de estos activos insolventes absorberia y destruiria y destruiria de inmediato
ese mismo porcentaje del patrimonio neto.

Finalmente, el comportamiento de los indicadores sintéticos de capitalizacion consolida el diagnostico
de alta vulnerabilidad. El ratio FK se ha reducido de 12.5% a 10.76%, reflejando un nulo aporte de los
excedentes netos y la incapacidad del modelo de negocio para recapitalizar la cooperativa de manera
organica. El indice FI se mantiene rigido entre 112% y 113% presionando de forma negativa la
solvencia agregada, debido a ello el indice de capitalizacion neto desciende de 11.26% a 9.59%, al
romper a la baja la barrera de 10% significa que la entidad ingresa formalmente en una zona de alerta
regulatoria externa dentro del marco regulatorio de la SEPS, mostrando que la institucion se encuentra
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frente a un problema de solvencia real donde la debilidad de su cartera amenaza directamente su
sostenibilidad.

3.3.3 Cooperativa Sumak Kawsay Ltda.

La liquidez se evalua como la razon entre los fondos disponibles y el total de depositos a corto plazo.
De acuerdo con la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2017), este indicador permite
evaluar la capacidad de las COACs para hacer frente a retiros inmediatos de fondos de los socios por
demandas de efectivo no esperadas, asi como frente a casos de crisis de confianza. En la tabla 83 se
presenta la variacion de esta razon entre 2023 a 2025.

Tabla 83 Liquidez en la COAC Sumak Kawsay Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Fondos disponibles / Total depositos a corto plazo 22,31 30,22 35,72

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

La relacion entre los fondos disponibles y el total de depositos a corto plazo muestra una tendencia a
acumular de forma progresiva y acelerada liquidez, al pasar de 22.31% a 35.72%. Este crecimiento de
mas de 13 puntos porcentuales muestra la adopcion de una politica de tesoreria marcadamente
conservadora y defensiva. La decision de mantener mas de una tercera parte de las captaciones a corto
plazo en activos de disponibilidad inmediata sugiere que la cooperativa ha priorizado el blindaje de su
balance frente a la volatilidad del mercado y posibles presiones de retiro de depdsitos. Este
comportamiento suele ser un sintoma de contraccioén forzada por la oferta de crédito, con lo cual la
capacidad de intermediacion se reduce y eleva su costo de oportunidad. Para analizar como es la
conducta de la intermediacion se procede a revisar esos indicadores, que se presentan en la tabla 84 y
85.

Tabla 84 Calidad de Activos en la COAC Sumak Kawsay Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Activos improductivos netos / Total Activos 3,07 4,73 4,49
Activos productivos / Total Activos 96,93 95,27 95,51
Activos productivos / Pasivos con costo 112,92 110,20 109,14

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
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Tabla 85 Intermediacion financiera en la COAC Sumak Kawsay Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Cartera bruta / (Depdsitos a la vista + Depositos a plazo) 122,10 107,11 93,50

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Se puede observar que la entidad se caracteriza por el control de la improductividad y un marcado
proceso de desapalancamiento operativo. Los activos improductivos netos respecto al total de activos
se mantienen en niveles notablemente bajos y controlados en comparacion con otras entidades del
segmento, el indicador pasé de 3.07% a 4.49%. Esta contencion en los activos improductivos por
debajo del umbral critico del 5% muestra una adecuada depuracion del balance y una gestion oportuna
de los activos ociosos. Un indicador clave es que la proporcion de activos productivos con respecto al
total de activos se encuentra en 95.5%, lo que implica que la mayoria de los recursos de la entidad estan
colocados en instrumentos con capacidad de devengar rendimientos.

No obstante, pese a la eficiente composicion del activo, la relacion entre los activos productivos y los
pasivos con costo muestran una tendencia decreciente pero encima del umbral técnico del 100%, han
oscilado de 112.91% a 109.14%. Este descenso continuo es una sefial de advertencia que indica que la
masa de pasivos exige un pago de interés ha crecido a un ritmo mas acelerado que los activos
generadores de rentabilidad, estrechando el margen de seguridad de la cooperativa. Por otro lado, la
moderacion en la cobertura se explica por el repliegue del indicador de intermediacion financiera que
ha pasado de 122.10% a 93.50%. La caida en mas de 30 puntos porcentuales mientras que los fondos
disponibles de caja subian al 35.72% confirma que la entidad ha transitado de un modelo de
intermediacion profunda sostenido por fondeo externo o de largo plazo a un esquema clasico,
sumamente prudente y de bajo riesgo.

De esta forma la cooperativa prefiere captar depositos de sus socios y mantenerlos liquidos antes que
asumir riesgos adicionales que pueden derivarse del entorno econdémico. A continuacion se presentan
los indicadores relacionados con la morosidad de la cartera y la cobertura de la cartera con problemas.
La morosidad permite evaluar qué tan solida es la colocacion de créditos dado que refleja el grado de
cumplimiento de los usuarios con sus obligaciones financieras, mientras que la cobertura explica si la
entidad cuenta con fondos iguales o superiores a las obligaciones que estan vencidas. En las tablas 86
y 87 se presenta la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 86 Morosidad en la COAC Sumak Kawsay Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Morosidad de la cartera de crédito productivo 0,00 0,00 0,00
Morosidad de la cartera de consumo 4,10 7,25 6,29
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Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Morosidad de la cartera de crédito inmobiliario 0,00 0,00 0,00
Morosidad de la cartera de microcrédito 9,42 13,55 13,49
ﬁ%r]?s(i)dad de la cartera de vivienda de interés social y 0.00 0.00 0,00
Morosidad de la cartera de crédito educativo 0,00 0,00 0,00
Morosidad de la cartera total 8,91 12,83 12,46

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Tabla 87 Cobertura de provisiones para cartera con problemas en la COAC Sumak Kawsay Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Cobertura de la cartera de crédito productivo 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera de crédito consumo 92,07 98,32 109,59
Cobertura de la cartera de crédito inmobiliario 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera de microcrédito 86,30 92,13 97,83
Cobertura de la cartera de vivienda de interés publico 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera de crédito educativo 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera problematica 105,09 98,06 99,86

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Los resultados muestran que la morosidad se concentra en dos portafolios: consumo y microcrédito,
mientras que la cartera total ha crecido de 8.91% a 12.46%. El alza de la morosidad esta relacionada
estrechamente con las colocaciones de microcrédito que representa una seria amenaza operativa, que
delata fallas estructurales en el seguimiento de los oficiales de campo u un severo impacto externo en
la capacidad de pago de los socios rurales emprendedores. El desborde del riesgo crediticio justifica
con crecer el repliegue estratégico que se identifica en los analisis previos: la administracion se vio
obligada a paralizar la colocacion de nueva cartera y acumular liquidez de forma defensiva para evitar
que el descontrol de la mora la agote. Frente a este escenario la cobertura de provisiones muestra que
la entidad ha realizado esfuerzos sistematicos para constituir reservas frente al deterioro de la calidad
de cartera.

La cobertura de la cartera problematica ha descendido de 105.09% a 99.86%, rozando el equilibrio
técnico. Al provisionar casi el 98% del microcrédito dafiado la entidad estd absorbiendo los costos
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reales del impago. Aunque este saneamiento agresivo del balance protege de forma directa los
depositos de los socios y minimiza el riesgo de pérdidas imprevistas para los entes de control. Ahora
se analiza la eficiencia financiera, que se refiere a la capacidad de una COAC para lograr ingresos netos
de intermediacién con respecto a su patrimonio y activo promedio. En el caso de la eficiencia
microecondmica evalua la relacion de los gastos operativos y de personal con respecto al activo
promedio o el margen financiero, de aqui se puede determinar si una entidad puede controlar costos
internos y alcanzar una estructura eficiente a partir de los ingresos generados. En las tablas 88 y 89 se
muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 88 Eficiencia financiera de la COAC Sumak Kawsay Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Margen de intermediacion estimado / Patrimonio promedio -13,87 -7,08 -6,38
Margen de intermediacion estimado / Activo promedio -1,64 -0,79 -0,66
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 89 Eficiencia microeconémica de la COAC Sumak Kawsay Ltda.
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Gastos de operacion estimados / Total Activo promedio 6,33 5,47 5,54
Gastos de operacion / Margen financiero 143,37 116,93 113,58
Gastos de personal estimados / Activo promedio 3,14 2,10 2,54

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Las cifras anteriores muestran el impacto de la morosidad y la politica de provisiones previas sobre la
rentabilidad y la viabilidad del modelo financiero de la entidad. En la eficiencia financiera se observa
un margen de intermediacion con respecto al patrimonio que, aunque se ha reducido a la mitad si se
compara con 2023, se mantiene en niveles negativos. Lo mismo ocurre con el margen de intermediacion
con respecto al activo, que también ha caido a la mitad de los valores del 2023 pero sigue negativo.
Esta trayectoria muestra una notable correccion y tendencia hacia la reduccion de pérdidas operativas,
la persistencia de margenes negativos confirma que la entidad continua destruyendo valor patrimonial
por el costo de sanear la cartera dafiada y el costo de oportunidad de mantener niveles altos de liquidez
improductiva.

En la eficiencia microecondmica se aprecia que los gastos de operacion con respecto al activo muestran
un esfuerzo de contencion valioso, pasando de 6.33% a 5.54%. Este riguroso control operativo se
explica en gran medida por la optimizacion de los gastos de personal de disminuyen de 3.14% a 2.54%.
El descenso en ambos indicadores muestra la gestion a reestructurar internamente los costos fijos y
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gastos administrativos para lograr mejores niveles de eficiencia. No obstante, pese a los esfuerzos
efectuados, la proporcion de gastos de operacion con respecto al margen financiero se encuentra por
encima del 100%, lo cual indica que la totalidad de ingresos netos generados por la intermediacion de
tasas es insuficiente para cubrir el costo de seguimiento y gestion del portafolio. Por tanto, se puede
observar que en los términos de eficiencia la organizacion se encuentra en procesos de reestructurar el
costo de operacion pero que, en el estado actual de las cuentas, puede erosionarse la rentabilidad.

Para profundizar més sobre la rentabilidad de los portafolios de operacion se procede a revisar el
rendimiento de la cartera, que muestra la tasa efectiva de los ingresos financieros que se obtienen como
resultado de la funcion de colocacion. En cambio la rentabilidad del ejercicio muestra las razones
financieras clasicas del ROE y ROA, donde se refleja la capacidad de la institucion para lograr
excedentes que sostengan la operacion y den continuidad institucional al negocio. En las tablas 90 y
91 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 90 Rendimiento de la cartera de la COAC Sumak Kawsay Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Rendimiento de la cartera de crédito productivo por vencer 0,00 0,00 0,00
Rendimiento de la cartera de crédito consumo 15,45 15,39 15,45
Rendimiento de la cartera de crédito inmobiliario por vencer 0,00 0,00 0,00
Rendimiento de la cartera de microcrédito por vencer 18,92 18,94 18,51
\I,{;lgfliemo de la cartera de vivienda de interés publico por 0.00 0.00 0.00
Rendimiento de la cartera de crédito educativo por vencer 0,00 0,00 0,00
Carteras de créditos refinanciadas 23,24 18,58 14,40
Carteras de créditos reestructuradas 20,42 17,33 18,50
Cartera por vencer total 18,86 18,95 18,45
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 91 Rentabilidad del ejercicio de la COAC Sumak Kawsay Ltda.
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Resultados del ejercicio / Patrimonio promedio -9,31 0,13 2,02
Resultados del ejercicio / Activo promedio -1,10 0,01 0,21

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
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Los resultados anteriores confirman la efectividad de las politicas de saneamiento y sinceramiento de
balances ha permitido una recuperacion progresiva de la rentabilidad. Se puede observar que la
rentabilidad de la cartera total se ha mantenido oscilando entre 18% y 19% apuntalada por el portafolio
de microcrédito, las operaciones reestructuradas y el consumo. Se observa que las tasas implicitas de
las cateras reestructuradas y refinanciadas tienen a la baja, lo que sugiere que la administracion optd
por flexibilizar y alivianar las condiciones financieras de los socios morosos en lugar de asfixiarlos con
tasas de interés punitivas. Se infiere que la tendencia a viabilizar el pago real de las cuotas vencidas
antes que inflar contablemente los ingresos devengados no cobrados, explicarian el por qué la
morosidad logrd estabilizarse en torno al 12% y por qué la cooperativa pudo frenar la acumulacion de
activos improductivos netos. De ahi que los rendimientos sobre el patrimonio y activos: ROE y ROA,
respectivamente pasaron de niveles negativos en 2023 a valores positivos: 2.02% y 0.21%,
respectivamente. Esta notable divergencia entre un margen de intermediacion estimado que continuaba
negativo en 2025 y una rentabilidad final neta que registra excedentes positivos, confirman que el
momento mas critico para la entidad ocurrié en 2023, ese afio fue clave para absorber sus pérdidas
mediante un colchon de provisiones de 105% para cubrir la cartera dafiada.

Finalmente se revisa la sostenibilidad patrimonial de esta cooperativa, la cual se recoge en dos
indicadores: suficiencia patrimonial y vulnerabilidad del patrimonio. La suficiencia se refiere a la
cobertura del patrimonio y los resultados acumulados sobre los activos inmovilizados, mientras que la
vulnerabilidad del patrimonio mide la capacidad de la COAC para enfrentar pérdidas por cartera
improductiva y activos que no generan rendimientos para la entidad (Superintendencia de Economia
Popular y Solidaria, 2017). En las tablas 92 y 93 se muestra la variacion de estos indicadores entre
2023 y 2025.

Tabla 92 Suficiencia Patrimonial en COAC Sumak Kawsay Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
( Patrimonio + Resultados ) / Activos inmovilizados 552,85 438,32 456,44
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 93 Vulnerabilidad del patrimonio de la COAC Sumak Kawsay Ltda.
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cartera improductiva descubierta / (Patrimonio + 0.06 2.82 0.89
Resultados)
Cartera improductiva / patrimonio (dic) 71,90 104,75 100,93
FK = (Patrimonio + Resultados - Ingresos extraordinarios) / 11,37 10,75 9.60
Activos totales
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Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
FI =1 + (Activos improductivos / Activos totales) 103,07 104,73 104,49
Indice de capitalizacion neto: FK / FI 11,05 10,31 9,22

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

La relacién entre el patrimonio y resultados frente a los activos inmovilizados muestran niveles altos,
con una recuperacion en 2025 con respecto al 2024, pero en un umbral inferior al 2023. Este ratio
confirma que la cooperativa cuenta con un excedente patrimonial importantes, pero no debe entenderse
como un indicador de eficiencia, sino que refleja la baja escala de inmovilizacion fisica de la entidad
en comparacion con sus recursos propios. Si es importante manejar con cautela la evolucion de la
cartera improductiva sobre el patrimonio que ha crecido desde 71.90% hacia 100.93%, el que el
indicador se encuentre por encima de 100% del patrimonio neto significa que aritméticamente la
entidad ha comprometido la totalidad de sus recursos propios en activos que no devengan intereses.
Del lado del ratio de cartera improductiva descubierta con respecto a la suma de patrimonio y resultados
ha descendido de 2.82% a 0.89%, lo que se traduce en una accion de la entidad para constituir
provisiones que tramo descubierto de su cartera dafiada es practicamente nulo, protegiendo
temporalmente a la entidad de un colapso patrimonial inminente.

Sin embargo, el indicador de fortaleza patrimonial basica FK muestra un permanente deterioro al
deslizarse de 11.37% a 9.60% mientras que el ajuste de activos improductivos FI ha crecido en el
mismo lapso de 103.07% a 104.49%; a la par el indice de capitalizacién neto ha caido de 11.05% a
9.22%, con lo que se encienden una alerta de deficiencia de capital. Este cierre de la situacion
patrimonial de la entidad significa que las mejoras no han sido suficientes para sanear el flujo y
provisionar la cartera descubierta. El enorme peso de la cartera improductiva que iguala a su patrimonio
ha terminado por comprometer la solvencia estructural de la institucion, obligandola a buscar
mecanismos urgentes de capitalizacion externa o fusiones estratégicas para garantizar su viabilidad.

3.3.4 Cooperativa Yuyay Ltda.

La liquidez se evalua como la razon entre los fondos disponibles y el total de depositos a corto plazo.
De acuerdo con la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2017), este indicador permite
evaluar la capacidad de las COACs para hacer frente a retiros inmediatos de fondos de los socios por
demandas de efectivo no esperadas, asi como frente a casos de crisis de confianza. En la tabla 94 se
presenta la variacion de esta razon entre 2023 a 2025.
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Tabla 94 Liquidez en la COAC Yuyay Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Fondos disponibles / Total depositos a corto plazo 19,83 23,40 29,04

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

El indicador de brecha de liquidez inmediata muestra una trayectoria de acumulacion y fortalecimiento
progresivo de recursos frescos, pasando de 19.83% a 29.04%. Mantener una tasa cercana al 30% dota
a la entidad de una solida capacidad de respuesta para honrar los retiros de los depositantes y mitigar
posibles shocks de liquidez sistémicos, también introduce un costo de oportunidad creciente. Una
trayectoria creciente de este indicador suele anticipar un enfriamiento voluntario o forzado de la
intermediacion crediticia, donde mantener recursos disponibles de baja rentabilidad ejerce una presion
contractiva sobre el margen financiero neto, si la masa de captaciones con costo sigue exigiendo tasas
competitivas en el mercado. Para analizar como es la conducta de la intermediacion se procede a revisar
esos indicadores, que se presentan en la tabla 95 y 96.

Tabla 95 Calidad de Activos en la COAC Yuyay Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Activos improductivos netos / Total Activos 5,17 6,09 6,16
Activos productivos / Total Activos 94,83 93,91 93,84
Activos productivos / Pasivos con costo 112,28 110,01 107,72
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 96 Intermediacion financiera en la COAC Yuyay Ltda.
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cartera bruta / (Depdsitos a la vista + Depositos a plazo) 118,66 120,17 102,37

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Los resultados anteriores develan un proceso de reajuste prudencial, caracterizado por un leve pero
constante deterioro de la calidad de sus activos y un marcado repliegue en su nivel de intermediacion.
Se puede observar que la relacion de activos improductivos netos sobre el total de activos muestra un
incremento sostenido de 5.17% a 6.16%, esto muestra que la entidad enfrenta dificultades para
mantener la eficiencia de su portafolio, lo que reduce la proporcion de activos productivos de 94.83%
a 93.84%. Estos deterioros se trasladan con fuerza al indicador de activos productivos sobre pasivos
con costos, el cual una contraccion continua desde 112.28% a 107.72%, si bien ese indicador esta por
encima de la barrera técnica de 100%, la tendencia sugiere que los activos rentables que respaldan y
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financian a los pasivos exigibles con costo financiera de van estrechando con lo que la institucion se
ve obligada a optimizar su estructura de captaciones para proteger el margen neto de intermediacion.

Por otro lado, el ratio de cartera bruta sobre depdsitos totales se mantiene elevado y por encima del
100%. Esto denota una activa colocacion crediticia que se apalanca parcialmente en fuentes de
financiamiento externo o de largo plazo. Si se empata el comportamiento de estos indicadores con el
incremento previo de los fondos disponibles en caja se puede concluir que el avance de los activos
improductivos y el debilitamiento de la cobertura de pasivos con costo influyen en la politica de
colocacion, adaptando un modelo de gestion con menor exposicion al riesgo. A continuacion se
presentan los indicadores relacionados con la morosidad de la cartera y la cobertura de la cartera con
problemas. La morosidad permite evaluar qué tan soélida es la colocacion de créditos dado que refleja
el grado de cumplimiento de los usuarios con sus obligaciones financieras, mientras que la cobertura
explica si la entidad cuenta con fondos iguales o superiores a las obligaciones que estan vencidas. En
las tablas 97 y 98 se presenta la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 97 Morosidad en la COAC Yuyay Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Morosidad de la cartera de crédito productivo 0,00 0,00 0,00
Morosidad de la cartera de consumo 5,65 491 3,54
Morosidad de la cartera de crédito inmobiliario 0,00 0,00 0,00
Morosidad de la cartera de microcrédito 5,43 6,38 4,83
ﬁ%r]?s(i)dad de la cartera de vivienda de interés social y 0.00 0.00 0.00
Morosidad de la cartera de crédito educativo 0,00 0,00 0,00
Morosidad de la cartera total 5,44 5,94 435
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 98 Cobertura de provisiones para cartera con problemas en la COAC Yuyay Ltda.
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cobertura de la cartera de crédito productivo 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera de crédito consumo 102,20 94,59 130,32
Cobertura de la cartera de crédito inmobiliario 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera de microcrédito 93,35 90,90 116,93
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Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cobertura de la cartera de vivienda de interés publico 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera de crédito educativo 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera problematica 124,26 112,21 128,99

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Se puede observar que la morosidad de la cartera total de la institucion se mantiene bajo un estricto
control técnico, pasando de 5.44% a 4.35%, lo que demuestra una alta eficiencia en los procesos de
recuperacion y un excelente monitoreo de campo. El comportamiento esta liderado por dos portafolios:
microcrédito y consumo, los cuales muestran descensos constantes hasta ubicarse en 3.54% y 4.83%,
respectivamente. Esta fortaleza también se exhibe en la correspondiente cobertura de las provisiones,
se observa que la cobertura de la cartera problematica ha crecido de 124.26% a 128.99%, lo cual
confirma una politica de provisionamiento sumamente prudente y transparente, donde la institucién no
solo cubre el total de sus activos deteriorados, sino que genera un colchdn protector adicional del 29%
para absorber pérdidas inesperadas sin comprometer el capital de los socios. Si se descompone la
cobertura por portafolios se puede observar que tanto el consumo como el microcrédito han tenido
incrementos significativos, siendo la cobertura de la cartera de consumo mas holgada.

Vinculando este hallazgo con el comportamiento de los bloques previos, se puede entender que el freno
relativo a la intermediacion crediticia y la acumulacion de liquidez no fueron medidas desesperadas
para mitigar pérdidas latentes descontroladas, sino la fase final de un proceso de saneamiento. La
entidad ha preferido moderar el ritmo de colocacion para consolidar la recuperacion de su cartera.
Ahora se analiza la eficiencia financiera, que se refiere a la capacidad de una COAC para lograr
ingresos netos de intermediacion con respecto a su patrimonio y activo promedio. En el caso de la
eficiencia microecondémica evalua la relacion de los gastos operativos y de personal con respecto al
activo promedio o el margen financiero, de aqui se puede determinar si una entidad puede controlar
costos internos y alcanzar una estructura eficiente a partir de los ingresos generados. En las tablas 99 y
100 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 99 Eficiencia financiera de la COAC Yuyay Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Margen de intermediacion estimado / Patrimonio promedio 10,22 17,72 17,39
Margen de intermediacion estimado / Activo promedio 1,31 2,21 1,87

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
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Tabla 100 Eficiencia microeconémica de la COAC Yuyay Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Gastos de operacion estimados / Total Activo promedio 4,52 4,34 4,03
Gastos de operacion / Margen financiero 77,75 67,25 68,68
Gastos de personal estimados / Activo promedio 1,92 1,93 1,88

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

En términos de eficiencia financiera se observa un comportamiento robusto y consistente en la
generacion de valor. El margen de intermediacion sobre el patrimonio promedio se ha expandido de
10.22% a 17.39%; mientras que el relacionado con el activo crecié de 1.31% a 1.87%, debido a que la
entidad ha cubierto su cartera problematica por encima del 100% se puede inferir que la retorno
generado es genuino. A nivel de eficiencia microeconoémica los gastos de operacion con respecto a los
activos han descendido, al igual que los gastos de personal; mientras que el indicador de gastos de
operacidn con respecto al margen financiero ha descefiido de 77.75% a 68.68% lo que confirma que el
margen bruto de intermediacion no s6lo cubre con holgura los costos operativos institucionales sino
que deja un amplio margen que podria ser utilizado para provisiones adicionales o fortalecer las
reservas patrimoniales.

Para profundizar més sobre la rentabilidad de los portafolios de operacion se procede a revisar el
rendimiento de la cartera, que muestra la tasa efectiva de los ingresos financieros que se obtienen como
resultado de la funcidon de colocacion. En cambio, la rentabilidad del ejercicio muestra las razones
financieras clasicas del ROE y ROA, donde se refleja la capacidad de la institucion para lograr
excedentes que sostengan la operacion y den continuidad institucional al negocio. En las tablas 101 y
102 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 101 Rendimiento de la cartera de la COAC Yuyay Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Rendimiento de la cartera de crédito productivo por vencer 0,00 0,61 11,92
Rendimiento de la cartera de crédito consumo 15,24 15,65 15,20
Rendimiento de la cartera de crédito inmobiliario por vencer 0,00 0,00 0,00
Rendimiento de la cartera de microcrédito por vencer 13,91 14,66 14,65
\I,{;liifliemo de la cartera de vivienda de interés publico por 0.00 0.00 0,00
Rendimiento de la cartera de crédito educativo por vencer 0,00 0,00 0,00
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Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Carteras de créditos refinanciadas 11,65 10,64 4,28
Carteras de créditos reestructuradas 21,08 30,13 71,11
Cartera por vencer total 14,33 15,07 14,88
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 102 Rentabilidad del ejercicio de la COAC Yuyay Ltda.
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Resultados del ejercicio / Patrimonio promedio 9,71 17,16 15,67
Resultados del ejercicio / Activo promedio 1,25 2,13 1,67

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Los rendimientos de la cartera por vencer total de la entidad se muestran estables y oscilando entre
14% y 15%, un rasgo metodologico de gran relevancia es el comportamiento de sus nichos
tradicionales: el microcrédito por vencer promedia un 14.4% durante los tres afios, mientras que la
cartera de consumo se ha estabilizado en el 15.2%. Cabe destacar el surgimiento de la cartera de crédito
productivo por vencer que paso de aportar una rentabilidad marginal en 2023 hasta alcanzar el 11.92%
en 2025, lo que denota una diversificacion tardia pero exitosa hacia el financiamiento de unidades
comerciales de mayor escala. Sin embargo, se observa un caso atipico en las carteras de créditos
reestructurados que han alcanzado un inusual 71.11%, esto implica que las operaciones reestructuradas
se sustentan en un agresivo mecanismo contable de acumulacion de intereses vencidos o la
capitalizacion de recargos sustanciales al momento de refinanciar las deudas de los socios en mora.

Por otra parte, la rentabilidad con respecto al patrimonio y al activo muestra un comportamiento muy
variable, sin una trayectoria especifica durante los tres afios. E1 ROE subi6 de 9.71% a 17.16% y luego
cayo a 15.67%, en cambio el ROA subi6 de 1.25% a 2.13% y cayo a 1.67%. La consistencia entre el
margen de intermediacion de la entidad y el ROE confirma la autenticidad y alta calidad de sus
excedentes. Dado que la entidad ya mantiene un blindaje de provisiones superior al 128% de su cartera
problematica, estos beneficios no constituyen un espejismo contable derivado del diferimiento de
pérdidas, sino el resultado genuino de una operacidon controlada, un microcrédito saneado por debajo
del 5% y un fuerte impulso de los rendimientos de su cartera reestructurada.

Finalmente se revisa la sostenibilidad patrimonial de esta cooperativa, la cual se recoge en dos
indicadores: suficiencia patrimonial y vulnerabilidad del patrimonio. La suficiencia se refiere a la
cobertura del patrimonio y los resultados acumulados sobre los activos inmovilizados, mientras que la
vulnerabilidad del patrimonio mide la capacidad de la COAC para enfrentar pérdidas por cartera

124



Analisis de Situacion Financiera de Cooperativas de Ahorro y Crédito con Capital Originario de Indigena: Un enfoque en segmentos 1 a 3

improductiva y activos que no generan rendimientos para la entidad (Superintendencia de Economia
Popular y Solidaria, 2017). En las tablas 103 y 104 se muestra la variacion de estos indicadores entre

2023 y 2025.

Tabla 103 Suficiencia Patrimonial en COAC Yuyay Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
(Patrimonio + resultados ) / Activos inmovilizados 345,79 325,46 299,45
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 104 Vulnerabilidad del patrimonio de la COAC Yuyay Ltda.
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cartera improductiva descubierta / (Patrimonio + 0,00 0,00 0,00
Resultados)
Cartera improductiva / Patrimonio (dic) 37,08 41,64 33,41
FK = (Patrimonio + Resultados - Ingresos extraordinarios) / 12,74 12.30 10,83
Activos totales
FI =1 + (Activos improductivos / Activos totales) 105,17 106,09 106,16
Indice de capitalizacion neto: FK / FI 12,16 11,63 10,25

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Como se puede observar la relacion entre el patrimonio sumado a los resultados frente a los activos
inmovilizados muestra niveles de holgura, que son superiores al limite técnico de 100%. Se observa
una trayectoria decreciente del indicador, que ha pasado de 345.79% a 299.45%, el cual muestra
consistencia al cambio de politica evidenciado en el andlisis de la liquidez: la cooperativa ha pasado de
una fase de expansion y acumulacion patrimonial a una fase defensiva, donde utilizé sus excedentes
para rescatar con provisiones la cartera deteriorada y con ello apuntalar su solidez. Esta notable
disponibilidad de capital libre permite que la institucion financie la totalidad de sus activos productivos
y operaciones de colocacion con fondos propios y captaciones del publico, minimizando el riesgo de
asfixia por inmovilizacion del patrimonio.

Los indicadores de vulnerabilidad muestran claramente el repunte de solidez de la cooperativa.
El ratio de cartera improductiva descubierta sobre patrimonio y resultados se mantiene nulo en los tres
afios, lo que demuestra que la entidad ha constituido un volumen de provisiones tan alto que no existe
fondos de cartera morosa sin su respectivo respaldo. De manera que si se efectuara un castigo contable
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para dar de baja créditos vencidos que no puedan recuperarse, no generaria ningiin impacto adverso ni
directo sobre el patrimonio de los socios. Asi mismo, la cartera improductiva sobre el patrimonio
muestra un nivel moderado y controlado, cerrando en 33.41%, con lo que se confirma la hipotesis de
efectividad de la politica de depuracion y recuperacion de cartera emprendida entre 2024 y 2025.

Finalmente, el comportamiento de los indices sintéticos de capitalizacion muestra un modelo
consistente en la cooperativa Yuyay Ltda. El FK tiene un valor de 10.83%, reflejando como la
acumulacion de los excedentes netos finales del ejercicio (15.67% del ROE) nutre y sostiene la base
del capital de forma organica. Por su parte, el indice FI se mantiene en rangos de variacion de + 1%,
cerrando en 106.16%, lo que comunica un control apropiado sobre los activos ociosos a partir del resto
de activos productivos. Como resultado, el indice de capitalizacion neto (FK/FI) experimenta un
descenso gradual de 12.16% a 10.25%, que es ligeramente superior al umbral técnico de 10% de la
SEPS, con lo que se comprueba que la entidad mantiene una gestion controlada, que no destruye la
rentabilidad ni compromete su solvencia patrimonial.

3.3.5 Elestado del segmento 2

La liquidez se evalua como la razon entre los fondos disponibles y el total de depositos a corto plazo.
De acuerdo con la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2017), este indicador permite
evaluar la capacidad de las COACs para hacer frente a retiros inmediatos de fondos de los socios por
demandas de efectivo no esperadas, asi como frente a casos de crisis de confianza. En la tabla 105 se
presenta la variacion de esta razon entre 2023 a 2025.

Tabla 105 Liquidez del segmento 2

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Fondos disponibles / total depdsitos a corto plazo 24,02 27,78 38,32

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

La relacion entre los fondos disponibles y el total de depositos a corto plazo muestra un crecimiento
sostenido desde 24.02% hacia 38.32%, este crecimiento de casi 14 puntos porcentuales implica la
aplicacion de politicas generalizadas de migracion de una apertura al riesgo hacia una postura
conservadora y defensiva. Esta masiva inmovilizacion de recursos liquidos suele ser una huella
contable del enfriamiento deliberado de la intermediacion financiera por percibir un entorno
macroecondémico con mayor incertidumbre o volatil, que apunta a proteger la calidad de los activos y
de la cartera frente a cambios en la conducta de pagos o en el ahorro de los socios. Para analizar como

es la conducta de la intermediacion se procede a revisar esos indicadores, que se presentan en la tabla
106y 107.
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Tabla 106 Calidad de Activos en el segmento 2

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Activos improductivos netos / Total Activos 8,51 9,04 8,41
Activos productivos / Total Activos 91,49 90,96 91,59
Activos productivos / Pasivos con costo 111,77 110,04 108,83
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 107 Intermediacion financiera en el segmento 2
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cartera bruta / (Depdsitos a la vista + Depositos a plazo) 117,12 113,46 97,94

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Los datos de las tablas anteriores revelan que la agresiva acumulacion de liquidez no ha sido impulsada
por algiin cambio en la calidad de loa activos, sino por una profunda contraccion en el modelo de
intermediacion. Los indicadores de la calidad de activos muestran una resiliencia estructural, la
proporcion de activos improductivos sobre el total de activos se mantiene contenido en un rango entre
el 8.4% y 9.1%, esta contencion efectiva de la improductividad ha permitido que la relacion entre
activos productivos y pasivos con costo se encuentre por encima del 100%, aunque en 2025 el indicador
ha caido a 108.83% se mantiene la 16gica de que la cartera remunerada se encuentre respaldada por el
total de instrumentos de ahorro e inversion que efectivamente generan flujos de efectivo.

No obstante, el punto de inflexion es la intermediacion financiera que ha descendido progresivamente
de 117.12% a 97.94%. Si bien la intermediacion de los afios previos muestra un ratio superior al 100%
eso implicaba que las entidades del segmento estaban presentado un volumen de recursos superior a
los depdsitos captados del publico, apalancando su dinamica de colocacion a la reinversion de su propio
patrimonio, lineas de fondeo institucional externo o corporaciones de segundo piso. En 2025, en
cambio, las entidades en conjunto han decidido contener el flujo de colocaciones para evitar que el
riesgo del entorno dafie la calidad de los activos, de esta manera es como se justifica el crecimiento de
la liquidez anotado previamente, como resultado de un menor dinamismo de colocacion.

A continuacion, se presentan los indicadores relacionados con la morosidad de la cartera y la cobertura
de la cartera con problemas. La morosidad permite evaluar qué tan sélida es la colocacion de créditos
dado que refleja el grado de cumplimiento de los usuarios con sus obligaciones financieras, mientras
que la cobertura explica si la entidad cuenta con fondos iguales o superiores a las obligaciones que
estan vencidas. En las tablas 108 y 109 se presenta la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.
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Tabla 108 Morosidad en el segmento 2

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Morosidad de la cartera de crédito productivo 3,71 3,66 2,71
Morosidad de la cartera de consumo 427 491 5,01
Morosidad de la cartera de crédito inmobiliario 3,59 3,89 3,59
Morosidad de la cartera de microcrédito 8,03 9,57 9,46
ﬁ%r]?s(i)dad de la cartera de vivienda de interés social y 0.00 0.00 0,00
Morosidad de la cartera de crédito educativo 0,00 0,36 0,00
Morosidad de la cartera total 6,11 7,32 7,31
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 109 Cobertura de provisiones para cartera con problemas en el segmento 2
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cobertura de la cartera de crédito productivo 69,63 79,56 103,38
Cobertura de la cartera de crédito consumo 101,49 98,83 107,28
Cobertura de la cartera de crédito inmobiliario 86,51 82,54 94,23
Cobertura de la cartera de microcrédito 86,92 84,98 92,14
Cobertura de la cartera de vivienda de interés publico 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera de crédito educativo 0,00 61,52 0,00
Cobertura de la cartera problematica 94,80 90,75 97,84

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

La informacion de las tablas 108 y 109 muestran que el freno a la intermediacion fue una respuesta
directa ante un deterioro significativo en la capacidad de pago de sus socios. Se puede observar un salto
preocupante en el riesgo global de la cartera. El indicador de morosidad total que partia de un 6.11%
subio a 7.31%, este aumento sistémico de la morosidad valida la postura defensiva de las instituciones
del segmento: en un entorno donde el riesgo de impago va en escalada, mantener el mismo ritmo de
colocacion implica contaminar irremediablemente la calidad de sus activos. Las principales fuentes de
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tension estan en el portafolio de microcrédito que crecio de 8.03% hasta 9.46%, e igualmente la cartera
de consumo aument6 de 4.27% a 5.01%.

Con respecto a la cobertura de provisiones se observa que las instituciones del segmento han
desarrollado una conducta variable a lo largo de los afios, en 2023 empez6 en 94.80%, luego bajo a
90.75%, y finalmente en 2025 alcanzd 97.84%; sin embargo, en todos los periodos el valor del
indicador se encontraba por debajo del umbral del 100%. Esto indica que las instituciones del segmento
tienen problemas para sanear integralmente su cartera dafiada. Esta debilidad estructural ocurre
principalmente en el portafolio de microcrédito con problemas lo que sugiere la existencia de créditos
incobrables al descubierto, trasladando el riesgo directamente hacia el capital de las instituciones,
suponiendo futuras presiones sobre la suficiencia patrimonial del segmento.

Ahora se procede al analisis de los indicadores de eficiencia los cuales se miden en dos dimensiones:
financiera y microecondmica. La eficiencia financiera se refiere a la capacidad de una COAC para
lograr ingresos netos de intermediacion con respecto a su patrimonio y activo promedio. En el caso de
la eficiencia microecondmica evalua la relacion de los gastos operativos y de personal con respecto al
activo promedio o el margen financiero, de aqui se puede determinar si una entidad puede controlar
costos internos y alcanzar una estructura eficiente a partir de los ingresos generados. En las tablas 110
y 111 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 110 Eficiencia financiera del segmento 2

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Margen de intermediacion estimado / Patrimonio promedio 0,62 -0,80 0,10
Margen de intermediacion estimado / Activo promedio 0,10 -0,12 0,02
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 111 Eficiencia microeconémica del segmento 2
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Gastos de operacion estimados / Total Activo promedio 5,92 5,90 5,26
Gastos de operacion / Margen Financiero 98,47 102,05 99,84
Gastos de personal estimados / Activo promedio 2,65 2,63 2,37

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Los resultados de las tablas anteriores exponen la fragilidad operativa de las instituciones del segmento
2 y el costo de oportunidad que asumieron por detener su intermediacion. Se observa que los margenes
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de intermediacion con respecto al patrimonio y al activo tuvieron valores negativos y una ligera
recuperacion a valores positivos en 2025: 0.10% y 0.02%, respectivamente. Esos resultados evidencian
que los ingresos generados por la reducida cartera activa fueron absorbidos casi en su totalidad por el
costo del fondeo y los esfuerzos de provisionamiento, dejando a las entidades del segmento con
reducidos excedentes para recapitalizarse.

La destruccion de la rentabilidad se complementa con la evolucion de los indicadores de eficiencia
microeconomica. Se puede revisar que la razon entre los gastos operativos y el margen financiero se
encuentra en umbrales cercanos al 100%, incluso en 2024 estuvieron por encima de esa cifra,
alcanzando un valor de 102.05%. Que el conjunto de entidades del segmento esté cerca al 100% en esa
razon significa que la diferencia entre los intereses cobrados y pagados fue absolutamente insuficiente
para cubrir los cargos operativos, obligando a las instituciones de menor tamafio del segmento a operar
aniveles de pérdida operativa. Pese a la reduccion de la razon a 99.84%, la trampa de escala es evidente
al reflejar instituciones que no tienen el volumen de intermediacion necesario para diluir sus costos
fijos. Frente a la amenaza, la gerencia tuvo que aplicar un ajuste severo al gasto, es asi como la razén
de gastos de operacion y de personal respecto al total de activos cayeron a 5.26% y 2.37%,
respectivamente. No obstante, estos ajustes no han sido suficientes para descomprimir los costos de
escala y capturar mayores niveles de rentabilidad.

Ahora se procede a analizar la situacion de la rentabilidad desde dos aristas: retorno de la cartera y del
ejercicio. El rendimiento de la cartera muestra la tasa efectiva de los ingresos financieros que se
obtienen como resultado de la funcion de colocacion. En cambio, la rentabilidad del ejercicio muestra
las razones financieras clasicas del ROE y ROA, donde se refleja la capacidad de la institucién para
lograr excedentes que sostengan la operacion y den continuidad institucional al negocio. En las tablas
112 y 113 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 112 Rendimiento de la cartera del segmento 2

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Rendimiento de la cartera de crédito productivo por vencer 9,90 11,10 10,54
Rendimiento de la cartera de crédito consumo 14,50 14,91 14,43
Rendimiento de la cartera de crédito inmobiliario por vencer 9,53 9,57 9,49
Rendimiento de la cartera de microcrédito por vencer 19,06 18,59 17,62
\I,{;liifliemo de la cartera de vivienda de interés publico por 0.00 0.00 0,00
Rendimiento de la cartera de crédito educativo por vencer 8,70 8,65 8,79
Carteras de créditos refinanciadas 17,05 16,99 16,76
Carteras de créditos reestructuradas 19,20 23,85 18,57
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Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Cartera por vencer total 16,96 17,05 16,33

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Tabla 113 Rentabilidad del ejercicio del segmento 2

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Resultados del ejercicio / Patrimonio promedio 2,87 1,66 2,59
Resultados del ejercicio / Activo promedio 0,44 0,24 0,35

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Se puede observar que el rendimiento de la cartera por vencer total ha estado oscilando entre 16.33%
y 17.05%, donde la principal linea de negocio que aporta a la rentabilidad es la cartera de microcrédito,
aunque durante los Ultimos afios ha descendido de 19.06% a 17.62% lo que tiene correspondencia
directa con la mayor morosidad de ese mismo segmento; es decir, la colocacion no ha significado una
mejor calidad del portafolio. De ahi las otras fuentes principales de rentabilidad son las carteras de
créditos refinanciadas y reestructuradas, lo que también supone interrogantes para la sostenibilidad de
la rentabilidad en el corto plazo debido a que se tratan de operaciones que en algin momento no se
cumplieron, de manera que el riesgo que implican son una inyeccidon temporal que podria afectar la
sostenibilidad patrimonial.

Por otra parte, los resultados con respecto al patrimonio y al activo (ROE y ROA) muestran un
comportamiento oscilante entre 2023 y 2025; pasaron de 2.87% a 1.66% y luego a 2.59%, y de 0.44%
a 0.24% y finalmente en 0.35%, respectivamente. Generar un retorno patrimonial inferior al 3%, que
son niveles cercanos a la inflacion real y del costo de oportunidad del capital, presenta una posibilidad
de descapitalizacion a un mediano y largo plazo.

Finalmente se revisa la sostenibilidad patrimonial de esta cooperativa, la cual se recoge en dos
indicadores: suficiencia patrimonial y vulnerabilidad del patrimonio. La suficiencia se refiere a la
cobertura del patrimonio y los resultados acumulados sobre los activos inmovilizados, mientras que la
vulnerabilidad del patrimonio mide la capacidad de la COAC para enfrentar pérdidas por cartera
improductiva y activos que no generan rendimientos para la entidad (Superintendencia de Economia
Popular y Solidaria, 2017). En las tablas 114 y 115 se muestra la variacion de estos indicadores entre
2023 y 2025.
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Tabla 114 Suficiencia Patrimonial en segmento 2

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
(Patrimonio + Resultados) / Activos Inmovilizados 222,68 209,69 210,68
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 115 Vulnerabilidad del patrimonio en segmento 2
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cartera improductiva descubierta / (Patrimonio + 1,91 4,08 1.86
Resultados)
Cartera improductiva / Patrimonio (dic) 33,00 40,75 41,05
FK = (Patrimonio + Resultados - Ingresos Extraordinarios) / 14,90 14,14 12,69
Activos Totales
FI =1 + (Activos Improductivos / Activos Totales) 108,51 109,04 108,41
Indice de capitalizacion neto: FK / FI 13,82 13,06 11,77

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Al evaluar la suficiencia patrimonial se observa que la relacion entre el patrimonio sumado a los
resultados frente a los activos inmovilizados experimenta una contraccion desde 222.68% hasta
210.68% al cierre del 2025. Aunque esta métrica se mantiene holgado y por encima del limite técnico
exigido del 100%, la pérdida de 12 puntos porcentuales en su margen de cobertura confirma que la
debilidad en la generacion de utilidades netas ha reducido el ritmo histérico de acumulacion de capital
en el segmento 2. Esta reduccion progresiva expone como la cartera deteriorada ha comenzado a afectar
la robustez del patrimonio, el indicador de cartera improductiva descubierta ha oscilado con momentos
de alza y contraccion, pasando de 1.91% a 4.08% para cerrar el 2025 con 1.86%. Esta exposicion del
capital es una sefial clara del déficit de saneamiento que se present6 anteriormente, al no contar con las
utilidades suficientes para provisionar el cien por ciento de los impagos, las potenciales pérdidas
pueden afectar la base patrimonial. La magnitud de este peso muerto se ratifica al observar que la
cartera improductiva total escal6d de 33% a 41.05%, esto significa que por cada dolar de capital primario
que respaldan a las instituciones, mas de cuarenta centavos se encuentran neutralizados y
comprometidos por operaciones crediticias de dudosa recuperacion.

Finalmente, la evolucion de los indices de capitalizacion consolida la evidencia empirica de un
segmento cooperativa que esta atravesando una fase lenta de descapitalizacion, sobre todo en las
instituciones mas débiles. La fortaleza patrimonial basica (FK) experimenta una caida sostenida de
14.90% hacia 12.69%, demostrando que el pequefio margen operativo es incapaz de inyectar nueva
liquidez al capital primario. Como resultado de ese comportamiento, el ajuste por improductividad (FI)
se encuentra con pequefias variaciones entre el 108% y 109% y el indice de capitalizacion se desploma

132



Analisis de Situacion Financiera de Cooperativas de Ahorro y Crédito con Capital Originario de Indigena: Un enfoque en segmentos 1 a 3

de 13.82% a 11.77%. Si bien las entidades que conforman el segmento 2 finalizan el 2025 defendiendo
su viabilidad al mantenerse técnicamente por encima de los limites legales de solvencia, la pérdida
sostenida del indice de capitalizacion es una sefal de alerta institucional debi6 a que se encuentran mas
expuestas las cooperativas del segmento 2 a choques sistémicos o enfrentar una mayor competencia
del segmento 1.

3.4  Estado financiero de las cooperativas indigenas y situacion del conjunto de
cooperativas del segmento 2

A modo de conclusion en el analisis del desempefio de las cooperativas de ahorro y crédito indigenas
versus el segmento de operacion, se procede en la aplicacion de un diagrama normalizado de
benchmarking para comparar la situacion financiera. La metodologia consistié en la seleccion de
indicadores financieros que sean representativos para la valoracion de la gestion financiera, estos
indicadores se alinean con la metodologia CAMEL: 1) Suficiencia Patrimonial (solvencia), 2)
Rentabilidad (ROA — eficiencia operativa), 3) Liquidez (cobertura de obligaciones de corto plazo), v,
4) Morosidad. En este ultimo indicador se aplica un criterio invertido, que se refiere a interpretar el
estado del indice como positivo mientras mas alejado del centro se encuentre, debido a que se interpreta
como una menor masa de cartera problematica.

Para lograr una adecuada representacion de los indicadores se ha efectuado una homogenizacion de las
escalas. Antes de aplicar la homogenizacion se perciben diferentes tamafios de escala, por ejemplo, el
ROA se expresa en porcentajes estrechos mientras que la suficiencia patrimonial o cobertura de cartera
problemaética se muestra en porcentajes de dos o mas digitos, lo cual distorsionaria la visualizacion en
caso de utilizar los datos de partida. De ahi que el punto de partida para la homogenizacion y
estandarizacion de tamafio de métricas se estiman los promedios simples entre los tres afios y luego se
transforman a una escala relativa unificada que se denomina normalizacion min-max. Este
procedimiento reescala todos los valores absolutos a un rango acotado entre 0 y 1, con lo que se logra
la representacion visual desde 0% al maximo nivel. La identidad que se aplica a cada observacion del
panel es:

Xnorm -

Xi - Xmin

Xmax - Xmin

Donde Xi representa el valor original del indicador para una cooperativa especifica, mientras que Xmin
y Xmax corresponde a los valores minimo y méaximo registrados en el ecosistema del segmento 2 para
ese mismo indicador durante el periodo evaluado. El resultado de la transformacion es que las unidades
originales desaparecen dando lugar a un indice de desempefio puramente comparativo. Asi, el centro
del grafico 0% representa invariablemente el nivel méas débil de todo el segmento para cualquier
dimension evaluada, mientras que el vértice exterior define la fronte de eficiencia del mercado. Es
importante sefialar que esta homogenizacion exigio un tratamiento algebraico especial para las métricas
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de dafio o deterioro como la morosidad, el valor normalizado fue invertido matematicamente: 1 —
Xnorm; de esta manera la cooperativa con mayor tasa de cartera vencida es empujada hacia el centro
del grafico (menor desempefio), garantizando un componente visual coherente: toda expansion hacia
los bordes exteriores representa invariablemente un incremento en la fortaleza y viabilidad financiera
de la entidad. En la figura 27 se muestra el resultado visual de la homogenizacion de variables.

Figura 27 Analisis radial CAMEL de las cooperativas de ahorro y crédito del segmento 2

Liquidez

Morosidad (Invertido)

Suficiencia Patrimonial

Rentabilidad (ROA)

m MAQUITA CUSHUNCHIC LTDA = YUYAY LTDA
== MUJERES UNIDAS TANTANAKUSHKA WARMIKUNAPAC == = PROMEDIO SEG. 2
=== SUMAK KAWSAY LTDA

Elaborado por el autor a partir de los indicadores de las COACs y el promedio del segmento 2

Se puede observar que el comportamiento financiero promedio de las instituciones indigenas
seleccionadas en este segmento es profundamente fragmentado y ni siquiera gravitan cercanamente a
los resultados promedio del total de instituciones del segmento 2. Esto revela que, para competir en el
estrato, las entidades han optado por modelos de negocio sumamente polarizados, asumiendo fuertes
niveles de exposicion en ciertas areas operativas para dominar otras.

El caso mas representativo es la cooperativa Mujeres Unidas Tantanakushka Warmikunapac (linea
naranja), su poligono se deforma radicalmente hacia el vértice superior, ostentando niveles de liquidez
que desbordan totalmente el promedio del segmento. Sin embargo, esta fuerte proteccion de los fondos
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disponibles implica un costo estructural claro: un nivel bajo de suficiencia patrimonial, el mas reducido
entre las entidades comparadas y por debajo del promedio del segmento. Esto sugiere que su enfoque
de riesgo prioriza la conservacion de liquidez antes que la capitalizacion de utilidades o el
fortalecimiento de su patrimonio técnico. En contraste, Yuyay Ltda. presenta un desempefio operativo
sobresaliente que se aparta del promedio del segmento, consoliddndose como la institucion mas
rentable y manteniendo, ademas, un control de la morosidad notablemente mas estricto que el de sus
pares.

Por otro lado, los perfiles de las entidades restantes exponen vulnerabilidades que demandan atencion.
Sumak Kawsay Ltda. (linea verde) ha construido su proteccion patrimonial inigualable en el segmento,
alcanzando el borde méaximo de suficiencia. Sin embargo, esta robustez de capital parece ser una
medida reactiva ante el deterioro de su cartera dado que su vértice de morosidad invertida se contrae
hasta el punto mas bajo, indicando la mayor tasa de préstamos problematicos del grupo analizado.
Magquita Cushunchic Ltda. (linea azul) en cambio presenta un comportamiento conservador y altamente
tensionado; si bien ostenta la mejor gestion de cobranza, sus niveles de rentabilidad y liquidez se
encuentran deprimidos, mostrando una estrategia de supervivencia que opera al margen de la dindmica
de crecimiento que marca el promedio de su segmento.

Finalmente, el promedio de instituciones del segmento 2 muestra una inclinacion predominante hacia
el vértice derecho que corresponde a la calidad de la cartera, con una tasa de morosidad que ronda el
6.9% y una rentabilidad agregada (ROA) estrecha del 0.35%, el segmento demuestra operar bajo
condiciones de margenes muy ajustados. La viabilidad sistémica del grupo se fundamenta en su
capacidad operativa para recuperar los créditos otorgados mas que en la generacion de margenes de
ganancia. Por otro lado, el segmento en su conjunto opera con una liquidez que cubre apenas el 30%
de sus depdsitos a corto plazo y una suficiencia patrimonial agregada de 2.14 veces su activo
inmovilizado. Estos comportamientos configuran un segmento que de manera general enfrenta desafios
orgéanicos para acumular respaldo de capital y fondos de reserva masivos; en otras palabras, el mercado
opera maximizando el uso de sus recursos financieros limitados para mantener activa la intermediacion
pero conviviendo frente a una exposicion de riesgo sistémico latente.
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CAPITULO 4
Gestion de las Cooperativas de Ahorro y Crédito de origen
indigena en el segmento 3

En este capitulo se analiza el desempefio financiero y la sostenibilidad de las cooperativas de ahorro

y crédito indigenas del segmento tres en Ecuador durante los afios evaluados. A partir de indicadores
financieros construidos con la metodologia CAMEL y de diagramas normalizados de benchmarking,
se compard6 el comportamiento de cuatro entidades con el promedio del sector. Los resultados muestran
que el segmento enfrenta un contexto macroeconémico desfavorable, caracterizado por una morosidad
elevada y una rentabilidad neta muy baja, lo que ha llevado a las instituciones a adoptar estrategias mas
prudentes, orientadas a restringir el crédito y acumular liquidez de forma preventiva. En el plano interno
también se observa una marcada diversidad en las respuestas institucionales: Rhumy Wara mantiene
una postura defensiva, con altos niveles de cobertura y liquidez; Indigenas Galapagos registra la mayor
rentabilidad del grupo bajo un esquema de fuerte apalancamiento; Crecer Widari controla
rigurosamente su gasto operativo para preservar sus margenes; y Pushak Runa enfrenta una situacion
de alta vulnerabilidad debido a su escasa suficiencia patrimonial frente al peso de los activos
improductivos. En conjunto, se concluye que estas organizaciones enfrentan limitaciones de escala que
dificultan su recapitalizacién orgéanica y las obligan a proteger su estructura de capital por encima de
los objetivos de expansion crediticia y desarrollo comercial.

4.1 Introduccion

Lopez-Vera (2025) indico que el segmento 3 del Sistema Financiero Popular y Solidario del Ecuador
se encuentra conformado por 95 cooperativas de ahorro y crédito (COACs). Estas organizaciones se
caracterizan por poseer activos totales que oscilan entre 5 y 20 millones de ddlares, debido al tamafio
de activos suelen tener un funcionamiento mas regional o local que los segmentos anteriores. Las
cooperativas de este segmento suelen tener mayor exposicion a riesgos sistémicos debido a que en su
funcion de inclusion financiera abarca a sectores con poca formalizacion y alta vulnerabilidad a la
variacion de ingreso (Cepeda-Rivera, 2025).

De acuerdo con Moyolema-Pilco (2025), los pueblos indigenas de Ecuador han sido objeto de tratos
discriminatorios y excluyentes, tanto desde el inicio del mestizaje como en la modernidad en los
sistemas politicos y financieros. Malliquinga (2022) sefiald que en el sistema financiero, los indigenas
se enfrentaban a restricciones para acceder a créditos por su condicion étnica y por la percepcion errada
de que son personas de bajos recursos que no serian capaces de cumplir con sus obligaciones
financieras. De ahi que para Jaramillo-Malo y Ortiz-Campoverde (2022), las COACs impulsadas o
gestionadas actualmente por pueblos indigenas surgieron como una respuesta a esa exclusion politica
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y economica, a modelos de organizacion asociativos y de cooperacion que estan presentes en
comunidades autdctonas desde su origen.

Las COACs impulsadas por indigenas se diferencian de sus pares mestizas en la forma como se
articulan objetivos econémicos de cohesion comunitaria, identidad cultural y reciprocidad, los cuales
permiten brindar un servicio financiero diferenciado de las COACs tradicionales (Ramon-
Quinquiguano, 2024). La administracion de las COACs indigenas se caracterizan por: (a) ser mas
cercana al territorio, (b) con liderazgo comunitario, (c) mayor control social, (d) participacion colectiva
en la toma de decisiones y (e) mayor transparencia y corresponsabilidad. Y las colocaciones de crédito
suelen enfocarse en actividades productivas familiares o asociativas, que promuevan el comercio justo
y la reinversion de excedentes en el mejoramiento del bienestar grupal.

De esta manera, reducen las barreras de acceso a financiamiento de sus socios y fomentan el arraigo
cultural. Sin embargo, esta autodeterminacion hacia un mayor compromiso social puede ser percibida
también como una exposicion al riesgo adicional que podria afectar la sostenibilidad de los recursos
propios. Teniendo en cuenta estos antecedentes, en este capitulo se va a analizar el desempefio de las
COAC:s indigenas del segmento 3 con mayor tamafio: Crecer Wifiari, Indigenas Galapagos Ltda.,
Pushak Runa Ltda., y Rhumy Wara. A continuacion, se ofrece una breve resefa historica de esas
instituciones.

Crecer Winari

La cooperativa inicio6 sus actividades en 2010 en la parroquia Pilahuin perteneciente al canton Ambato,
sus impulsores fue un grupo de jévenes indigenas impulsados por acercar los servicios financieros de
la economia popular y solidaria a la comunidad (Cooperativa Crecer, 2026). El término quechua wirniari
se traduce desarrollar y se asocia en la cosmovision andina al proceso de superacion o mejora de calidad
de vida mediante la acciéon y el empoderamiento del individuo o la comunidad (Paucar-Guaman y
Cabay-Pérez, 2014). A diciembre de 2025 (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2025),
esta entidad posee 9 puntos de atencidn a nivel nacional, que se distribuyen de la siguiente manera: 8
agencias y 1 matriz, las provincias donde concentra su actividad son: Tungurahua, Los Rios, Imbabura,
Chimborazo, Santo Domingo, Guayas, Cotopaxi y Pichincha.

Indigenas Galapagos Ltda.

Los origenes de la cooperativa se remontan a mediados de la década de los 70, cuando la baja
produccidn agricola, asi como la reducida rentabilidad de artesanias por parte de indigenas de la etnia
salasacas comienzan a migrar a las Islas Galdpagos, en un principio esta migracion se oriento a servir
como mano de obra en las construcciones de los colonos, y con el despegue del archipiélago como
destino turistico muchos de estos salasacas comenzaron a emprender en actividades de recreacion y
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turismo, y con ese objetivo aparecen grupos de estos migrantes indigenas para organizar cajas
informales de ahorro y crédito (Cooperativa de Ahorro y Crédito Indigenas Galapagos, 2026). En 2007
finalmente se constituyen como cooperativa ampliando sus servicios a comunidades no indigenas en
las Galapagos y en los cantones interandinos de donde proceden los salasacas (Arellano-Cepeda y
Acan-Chong, 2024). A diciembre de 2025 (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2025),
esta entidad posee 8 puntos de atencidn a nivel nacional, que se distribuyen de la siguiente manera: 5
agencias, 2 ventanillas de extension de servicios y 1 matriz, las provincias donde concentra su actividad
son: Galépagos, Tungurahua, Chimborazo y Cotopaxi.

Pushak Runa Ltda.

La cooperativa inicia sus labores en 2013 en la comunidad Apatug Alto perteneciente a la ciudad de
Ambato su nombre se traduce en hombre lider. Se inicia primero como una Corporacioén de Desarrollo
Social y Financiero mediante la cual organizaron la comunidad como una caja solidaria de ahorro
(Pushak Runa, 2026). Sin embargo, ante las necesidades de atender a comunidades vulnerables
incapaces de recibir créditos de la banca formal, migran de figura legal de corporacion hacia
cooperativa. Su modelo de negocios se enfoca en fomentar el ahorro, otorgar créditos e incentivar la
inversion, atiende a personas que habitan tanto en el sector urbano como rural de la sierra central,
principalmente (Guanoluisa-Tisalema, 2015). A diciembre de 2025 (Superintendencia de Economia
Popular y Solidaria, 2025), esta entidad posee 7 puntos de atencion a nivel nacional, que se distribuyen
de la siguiente manera: 3 agencias, 3 sucursales y 1 matriz, las provincias donde concentra su actividad
son: Chimborazo, Cotopaxi, Tungurahua, Guayas y Pichincha.

Rhumy Wara

Su inicid fue en 1998 como una organizacién comunitaria dedicada al ahorro solidario, su evolucién
llevé a que en 2013 se organiza juridicamente como cooperativa (Cooperativa Rhumy Wara, 2026). El
nombre de la entidad significa Estrella de Piedra que es una metafora cultural para representar a la
COAC como una guia financiera solida y duradera (Pilla-Masaquiza, 2021). A diciembre de 2025
(Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2025), esta entidad posee 5 puntos de atencion a
nivel nacional, que se distribuyen de la siguiente manera: 3 sucursales, 1 agencia y 1 matriz, las
provincias donde concentra su actividad son: Tungurahua, Cotopaxi, Galdpagos y Pichincha.

4.2 Panorama general del Segmento 3

A diciembre de 2025 los depositos de este segmento totalizaron 1,127.4 millones de dolares en 1.5
millones de cuentas de depdsito, lo que implica un saldo promedio de $ 743.23 por cuenta. Las
captaciones se concentran mayormente en depositos a plazo (72.8%) con banda de maduracion entre
181 y 360 dias. Luego le siguen los depositos a la vista, donde se encuentra el 25.2% de las captaciones,
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las diferencias son otras formas de depositos (2%) que se refieren a: depositos restringidos, por
confirmar y de garantia; y, operaciones de reporto. Este comportamiento se puede interpretar como una
diferencia entre las conductas de los usuarios bancarios con los de cooperativas, estos tltimos parecen
usar sus cuentas en COACs para acumular capital y obtener acceso a financiamiento antes que para las
necesidades operativas del dia a dia. En las figuras 28 y 29 se presentan la distribucion de depdsitos
por tipo de cuenta y plazos de maduracion, respectivamente.

Figura 28 Distribucion de depésitos por tipo de cuenta COACs segmento 3

Otros depoésitos 224

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Figura 29 Plazos de maduracion de los depésitos a plazo COACs segmento 3

De mas de 361 dias

89,84

De 181 a 360dias

254,79

De 91 3 180dias 154,01

De 31a3%0dias

173,35

De 1a30dias

108,41

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Con respecto a las COACs que se analizan en este capitulo, en el ranking de instituciones con mayores
captaciones a 2025, aparecen en el siguiente orden: Crecer Wifiari ($ 43.7 millones), Pushak Runa
Ltda. ($ 32.6 millones), Indigenas Galapagos Ltda. ($ 19.0 millones) y Rhumy Wara ($ 11.8 millones).
Comparativamente, el total de captaciones de las COACs sefialadas representan el 9.5% del total del
segmento 3.

En cuanto a las colocaciones, las COACs del segmento 3 a diciembre de 2025 presentaron un saldo de
$ 1,075.8 millones de dolares para 184.5 miles de operaciones vigentes, lo que representa un saldo
promedio por operacion de $ 5,829.2. En la figura 30 se puede observar en qué sectores ocurren las
concesiones de crédito, como se puede observar mayormente se coloca en microcrédito (64.2%) y
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consumo (34.0%). Lo cual implica que las COACs financian mayormente las necesidades de liquidez
y crecimiento de operaciones de microempresas. Por otra parte, menos del 2% de las colocaciones van
a vivienda y productivo.

Figura 30 Colocaciones por tipos de créditos en COACs segmento 3
13 mill. (1,3%) —

366 mill. (34,0%) —

~— 691 mill. (64,2%)

Tipo de crédito general ®Microcrédito ® Consumo @ Vivienda = Productivo

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

En la figura 31 se presenta la distribucion de la cartera por vencimiento, se analiza primero a las carteras
mas problematicas: microcrédito, consumo y educativo. Como se puede observar el microcrédito tiene
el 90.9% de su cartera en condicidon por vencer o generando flujos corrientes para las organizaciones.
El 9.1% restante se descompone en: 4.56% en estado que no devenga intereses, y un 4.54% de cartera
vencida pura, que implica colocaciones impagas y que no generan ingresos para las COACs. En el caso
de consumo, la cartera sana representa el 93.6% del total mientras que la que presenta problemas
represente el 6.4%; desconsolidando esa cifra se tiene que el 3.94% no devenga intereses y el 2.46%
es vencida. Las cifras sugieren que 9.1 de cada 100 dolares colocados pertenecen a cartera con
problemas en el portafolio de microcrédito; y 6.4 de cada 100 dolares colocados corresponden a cartera
con problemas en el de consumo. En el caso de la cartera de crédito educativo, el 94.6% tiene una
condicién sana y el 5.4% representa a la porcion con problemas, el cual estd compuesta por 0.8% de
operaciones que no devengan intereses y 4.6% es vencida.

Figura 31 Distribucion de carteras de COACs segmento 3
100%

50%

0%
Microcrédito Consumo Productivo Vivienda Educativo

® Cartera vencida @ Cartera que no devenga intereses ® Cartera por vencer (USD)
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Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Las carteras mas sanas corresponden a los nichos productivo y vivienda. En el nicho productivo se
tiene que el 94.8% de las operaciones son sanas, 2.02% no devenga intereses y 3.18% estd vencido. En
el caso de vivienda también es destacable que el 96% de las colocaciones se paguen a tiempo debido
que, al financiar un bien de largo plazo, la preocupacioén sobre la inmovilizacién de capitales por
procesos de coactiva hipotecaria son bajos, la cartera que no devenga intereses representa el 2.91% y
1.09% esta vencido. Ahora se procede a desmenuzar estos ratios para las cooperativas que se analizan
en este capitulo iniciando con la Crecer Wiiari, en la figura 32 se presenta la informacion.

Figura 32 Distribucion de carteras de la COAC Crecer Wiiiari
100%

50%

0%

Microcrédito Consumo
® Cartera vencida @ Cartera que no devenga intereses ® Cartera por vencer (USD)

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Como se puede observar, las carteras de microcrédito y consumo demuestran ser sanas. Microcrédito
tiene una proporcion de cartera por vencer de 95.4%, la cartera que no devenga intereses es 2.19% y la
vencida es 2.44%. Sin embargo, el que ambas carteras tengan la misma ponderacion representa un
posible riesgo idéntico de no pago o de pérdida para la cooperativa que puede afectar en corto plazo a
la liquidez de la entidad y en un medio plazo reducir las reservas debido al incremento de provisiones
para hacer frente al impago. En lo que respecta a consumo la proporcién se reparte en 98.5% en por
vencer y 1.3% no devenga intereses y 0.2% vencido. Esto muestra que si bien los porcentajes de cartera
improductiva se encuentra en niveles bajos, es fundamental tener en cuenta posibles cambios en el
entorno de negocios que podria afectar la capacidad de pago y convertirse en un problema para
movilizar recursos. En la figura 33 se muestra la distribucion de la cartera de colocaciones de la COAC
Pushak Runa Ltda., como se podra observar esta institucion tiene concentrada sus operaciones en solo
dos grupos: microcrédito y consumo.
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Figura 33 Distribucion de carteras de la COAC Pushak Runa
100%

50%

0%

Microcrédito Consumo

® Cartera vencida ® Cartera que no devenga intereses ® Cartera por vencer (USD)

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

La cartera de microcrédito muestra una concentracion del 88.2% por vencer y 11.80% corresponde a
operaciones con problemas: 3.10% no devenga intereses y 8.70% estd vencida. Debido a la poca
diversificacion del portafolio, el reto de la institucion es evitar que el 3.10% del portafolio no caiga al
nivel de morosidad, para ello es fundamental hacer seguimiento a la actividad de los microempresarios
sobre todo si experimentan tensiones transitorias para cubrir sus cuotas a tiempo, y mostrar apertura a
conceder oportunidades de refinanciamiento de sus pasivos. El consumo en cambio muestra que el
91.3% se encuentra por vencer y el 8.7% abarca a operaciones con problemas: 4.6% no devenga
intereses y 4.1% esta vencida. Al ser el crédito de consumo una linea que aporta un alto rendimiento
financiero por sus tasas activas, ese margen de intermediacion garantiza una inyeccion de liquidez neta
que funciona como atenuante frente a posibles debilitamientos en la recuperacion de las operaciones
de microcrédito.

En la figura 34 se muestra la distribucion de la cartera de colocaciones de la COAC Indigenas
Galapagos Ltda., como se podra observar esta institucion tiene concentrada sus operaciones en dos
grupos: microcrédito y consumo

Figura 34 Distribucion de carteras de la COAC Indigenas Galapagos
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Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Como se observa las dos carteras muestran un desempefio aceptable. Microcrédito tiene el 93.7% de
las operaciones en estado sano, y un 6.3% en carteras con problemas que se descomponen asi: 4.8% no
devenga intereses y 1.5% estan vencidas. Mientras que en consumo el 94.5% son operaciones sanas, y
un 5.5% presenta problemas de vencimiento en su totalidad. Este comportamiento indica que la entidad
posee ingresos estables por concepto de su intermediacion financiera y a tiempo, con lo cual se resta
peso a las potenciales cargas de provisiones por operaciones que no se puedan cobrar y con ello debilitar
su sostenibilidad.

Sin embargo, la alta concentracion que te maneja en las carteras de consumo es un componente a ser
observado debido a que estas operaciones suelen depender de la estabilidad de ingresos familiares y si
continda el proceso debilitacion de la renta de los hogares podria ser mayor la cartera con menores
posibilidades de recuperacion. Finalmente, en la figura 35 se muestra la distribucion de la cartera de
colocaciones de la COAC Rhumy Wara Ltda.

Figura 35 Distribucion de carteras de la COAC Rhumy Wara
100%

50%

0% _ o
Microcrédito Consumo
® Cartera vencida @ Cartera que no devenga intereses ® Cartera por vencer (USD)

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
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Esta entidad presenta una cartera mayormente sana en sus productos que oferta: microcrédito y
consumo. Con respecto a microcrédito se observa que el 95% de las operaciones se devengan a tiempo
y el 5% presenta problemas que se desagregan asi: 2.9% no devenga intereses y 2.1% esta vencido. Sin
embargo, el que ambas carteras tengan la misma ponderacion representa un posible riesgo idéntico de
no pago o de pérdida para la cooperativa que puede afectar en corto plazo a la liquidez de la entidad y
en un medio plazo reducir las reservas debido al incremento de provisiones para hacer frente al impago.
En consumo se tiene un comportamiento del 100% de las colocaciones con recuperacion a tiempo.

En la tabla 116 se presenta un resumen comparativo entre el promedio del segmento 3 y las COACs
que se analizan en este capitulo, operativizadas por las mixturas de los portafolios; ademas se muestran
solo los nichos de microcrédito y consumo, para mantener algo de homogeneidad en los datos
tabulados. La presentacion de estos indicadores resumidos permite identificar asimetrias operativas,
niveles de eficiencia en la recuperacion de capital y deteccion temprana de vulnerabilidad estructural
en la gestion de riesgo de las carteras.

Tabla 116 Resumen de porciones de cartera analizadas en COACs indigenas y el segmento 3

Cartera que No

Entidad / Nicho de | Cartera por Devenga Cartera Sostenibilidad Operativa del
(1} 3 (1) 3
Cartera Vencer (%) Intereses (%) Vencida (%) Portafolio
SEGMENTO 3
Refleja un riesgo sistémico estandar
Microcrédito 90.9 46 45 con niveles de morosidad y retencion de
' ' ’ capital dentro de los umbrales
esperados.
Niveles adecuados, opera como un
Consumo 93.6 3.9 25 portafolio que atenua riesgos de otras
’ ’ ’ colocaciones, la morosidad se percibe
como controlada.
CRECER WINARI
Alta sostenibilidad y eficiencia, supera
Microcrédito 95.4 29 24 el promedio del segmento, mantiene el

riesgo de pérdida por impago
controlado.

Sobresaliente, la calidad de activos es
Consumo 98.5 1.3 0.2 alta con un riesgo de pérdida
practicamente nulo.

PUSHAK RUNA

Niveles criticos de morosidad, la cual
duplica el promedio referencial, se
requieren politicas de saneamiento y
fuertes gastos asociados a provisiones.

Microcrédito 88.2 3.1 8.7
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Entidad / Nicho de | Cartera por Car]t)eer‘?eglglz No Cartera Sostenibilidad Operativa del
(1) 1 o 3
Cartera Vencer (%) Intereses (%) Vencida (%) Portafolio
Vulnerabilidad moderada-alta, refleja
presiones de liquidez y un deterioro
Consumo 1.3 4.6 4.1 acelerado en la capacidad de pago de
los deudores.
INDIGENAS
GALAPAGOS
Niveles de operacion y mora resilientes,
. 1 sin embargo, debe prestarse atencion a
Microcrédito 937 4.8 1.5 la porcion que no devenga intereses
para evitar posible default en clientes.
Alerta atipica de riesgo, es inexistente
la cartera que no devenga intereses pero
Consumo 94.5 0.0 5.5 tiene una alta mora vencida, lo que
sugiere un transito directo e inmediato
al default.
RHUMY WARA
Sostenibilidad optima, cartera de alta
. \ calidad que asegura retorno oportuno y
Microcrédito 950 29 21 minima destruccion de valor por
default.
Cartera sin problemas, esta generando
Consumo 100.0 ingresos en el tiempo que se devenga la
operacion.
Elaboracion propia

Los datos revelan una marcada heterogeneidad en la gestion de los portafolios dentro de las entidades
analizadas, lo cual sugiere que la proximidad territorial que representan las instituciones del segmento
3 no es una garantia para la contencion de la morosidad. En el nicho de microcrédito el segmento tiene
un umbral de 4.5% de operaciones vencidas, donde las instituciones Indigenas Galapagos, Crecer
Wiiari y Rhumy Wara tienen desempefios superiores a los del segmento 3, y Pushak Runa duplica el
parametro referencial, lo que denota un acelerado deterioro del activo para esa institucion y que exige
la adopcidn inmediata de planes para sanear cuentas y hacer frente a un alto gasto en provisiones. Con
respecto a la cartera de consumo Rhumy Wara y Crecer Winari tienen desempefios de cartera vencida
mejores con lo del segmento 3, mientras que Indigenas Galdpagos y Pushak Runa tienen niveles de
cartera vencida que devengan el estandar del segmento. Esto implica que para esas dos instituciones
las carteras de consumo de menor calidad tienen un transito abrupto hacia la mora por la incapacidad
de los deudores para honrar mecanismos de alerta temprana al default o cumplir programas de
refinanciamiento. De ahi la importancia de mejorar los filtros de andlisis y colocacién de nuevas
operaciones para poder balancear su vulnerabilidad estructural.
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Las COACs que se analizan en este capitulo tienen las siguientes participaciones sobre la cartera total
del segmento: Crecer Wifari 4.0%, Pushak Runa Ltda. 2.8%, Indigenas Galépagos Ltda. 2.2%, y
Rhumy Wara Ltda. 1.5%. Por tanto, de manera consolidada, estas instituciones representan el 10.5%
de las colocaciones totales del segmento 3. Para terminar esta seccion es fundamental contextualizar la
exposicion al riesgo de las entidades que forman este segmento, mediante esa informacion se puede
profundizar sobre el entorno territorial y econdémico sobre el que desarrollan sus operaciones las
cooperativas y poder desmarcar posibles inferencias de mala gestion que realmente son provocadas por
factores externos a la estrategia de negocio. En las figuras 36 y 37 se muestran la intermediacion
financiera por rango de ruralidad y por rango de pobreza, respectivamente.

Figura 36 Intermediacion financiera mediada por rango de ruralidad

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Figura 37 Intermediacion financiera mediada por rango de pobreza

Mayor al 75% m

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

El analisis de la intermediacion financiera muestra que los recursos no se distribuyen de forma
homogénea, se concentran mayormente en zonas de vulnerabilidad intermedia. El pico de
intermediacion por rango de pobreza se situa en los territorios con indices del 25% al 50%, absorbiendo
mas de la mitad de los montos con § 612.9 millones, de ahi le siguen las zonas con pobreza menor al
25%. Simultaneamente desde la perspectiva espacial, los flujos de capital mas densos se dirigen a zonas
con una ruralidad del 50% al 75% ($ 501.0 millones) y del 25% al 50% ($ 375.9 millones), mientras
que los polos extremos de baja ruralidad y ruralidad profundan captan $ 152.3 millones y $ 174.1
millones, respectivamente.

Este patron de colocacion muestra empiricamente que el centro de accion de las COACs del segmento
no se haya en los focos de miseria absoluta, sino que se desarrolla en franjas de transicion periurbana
y ruralidad intermedia. Es en esos ecosistemas de pobreza moderada donde germina el
microemprendimiento que demanda el dinamismo financiero evaluado en la matriz de calidad de
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activos. Las alertas criticas de morosidad identificadas previamente en algunas cooperativas de este
segmento son la materializacion del riesgo de inyectar capital en unidades familiares que, aunque
productivas, carecen de mecanismos de cobertura para blindarse antes choques exogenos.

Sin embargo, las zonas caracterizadas por pobreza critica, indices superiores al 75% en las figuras,
reciben un flujo de crédito marginal llegando apenas a los $ 50.6 millones, lo que muestra que tanto las
entidades indigenas como no indigenas colocan recursos en estratos con mayor capacidad de pago y
acumulacion, con lo que se deja sin atencion a la base de la piramide socioecondémica. En la siguiente
seccion se profundizard un poco mas sobre los diferentes indicadores financieros con los que se puede
analizar el desempefio econémico de las entidades seleccionadas y su comparacion con respecto al
promedio del segmento 3.

4.3 Indicadores financieros COACs indigenas versus total del Segmento 3

En esta seccion se va a proceder con el analisis de los indicadores financieros agrupados por alguna
dimensiodn que permita la valoracion de la gestion financiera de las COACs. La informacion de estados
financieros que presentan las entidades a la SEPS involucra las siguientes dimensiones: (a) suficiencia
patrimonial, (b) estructura y calidad de activos, (c) indices de morosidad, (d) cobertura de provisiones
para cartera improductiva, (e) eficiencia microeconémica, (f) rentabilidad, (g) intermediacion
financiera, (h) eficiencia financiera, (i) rendimiento de la cartera, (j) liquidez y (k) vulnerabilidad del
patrimonio. Sin embargo, para seguir una secuencia légica y causal de como evoluciona el panorama
financiero de las COACs en su proceso de gestionar las captaciones en colocaciones que sean rentables,
se propone el siguiente esquema de clasificacion de las dimensiones anteriormente sefialados:

Liquidez: (j)

Intermediacion: (b) y (g)

Morosidad: agrupa (c) y (d)

Eficiencia: retne (e) y (h)

Rentabilidad: une (f) e (i)

Sostenibilidad patrimonial: agrupa (a) y (k)

Una vez definido el esquema para un mejor andlisis de la situacion financiera se procede primero a
revisar el estado de cada una de las entidades que se analizan en este capitulo, y luego un comparativo
con el promedio de las cooperativas de ahorro y crédito que conforman el segmento 3.

4.3.1 Cooperativa Crecer Winari
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La liquidez se evalua como la razon entre los fondos disponibles y el total de depositos a corto plazo.
De acuerdo con la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2017), este indicador permite
evaluar la capacidad de las COACs para hacer frente a retiros inmediatos de fondos de los socios por
demandas de efectivo no esperadas, asi como frente a casos de crisis de confianza. En la tabla 117 se
presenta la variacion de esta razon entre 2023 a 2025.

Tabla 117 Liquidez en la COAC Crecer Wiiiari

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Fondos disponibles / total depdsitos a corto plazo 22,20 34,12 39,74

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Los datos muestran una transformacion progresiva de la gestion de tesoreria, al inicio se presentaba
un valor de 22.20% que denotaba una gestion transaccional equilibrada y orientada a maximizar la
colocacion de recursos en su nicho de mercado; sin embargo, desde el 2024 cambia esa postura hasta
elevarse al 39.74% al cierre del 2025. La acumulacion de cerca del 40% implica un fuerte freno a la
intermediacion y una orientacion de supervivencia a la alta rotacion de portafolios de colocacion asi
como convivir con un costo de oportunidad alto debido al crecimiento de los recursos ociosos, que
matizan adicionalmente una profunda aversion al riesgo hasta el fin de afio anterior. En ese sentido, la
prioridad de la institucion ha cambiado de la libre colocacion hacia la construccion de un respaldo
liquido frente a un escenario de mayor incertidumbre del entorno. Para analizar como es la conducta
de la intermediacion se procede a revisar esos indicadores, que se presentan en la tabla 118 y 119.

Tabla 118 Calidad de Activos en la COAC Crecer Winari

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Activos improductivos netos / Total Activos 8,80 7,37 6,93
Activos productivos / Total Activos 91,20 92,63 93,07
Activos productivos / Pasivos con costo 102,78 104,71 104,49
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 119 Intermediacion financiera en la COAC Crecer Wiiiari
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cartera bruta / (Depdsitos a la vista + Depositos a plazo) 105,89 96,48 96,47

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
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Los datos anteriores muestran que la acumulacion de liquidez no responde a un deterioro interno en
sus balances, sino a una contraccion puramente estratégica en su nivel de intermediacion. La calidad
de los activos muestra una reduccion de la masa de activos improductivos frente al total de activos
desde 8.80% hacia 6.93%, en contra partida, los activos productivos han crecido de 91.2% a 93.07%.
Esta evidente depuracion de la estructura de inversiones le permite a la instituciéon mejorar la cobertura
de los pasivos con costo al incrementarse de 102.78% a 104.49%. Esto demuestra una notable eficiencia
para limpiar los activos inmovilizados y garantizar que las obligaciones por las que se pagan intereses
estén respaldadas por instrumentos que generan flujo de efectivo.

La razon fundamental detras de la acumulacion de liquidez se expone en la tabla 119. En 2023 Ia
entidad estaba operando por encima del umbral del 100%, con un indicador de 105.89%, lo que
significaba que la entidad estaba prestando un volumen superior a los recursos captados para lo cual
utilizaba fondos externos o recursos de reinversion patrimonial. Para los siguientes afios el indicador
cae por debajo del 100%, ubicandose en 2025 en 96.47%; esta maniobra confirma que pese a contar
con una cartera estructuralmente sana, la entidad ha optado por tomar una postura de precaucion frente
a incertidumbre detectada en el entorno. A continuacion se presentan los indicadores relacionados con
la morosidad de la cartera y la cobertura de la cartera con problemas. La morosidad permite evaluar
qué tan solida es la colocacion de créditos dado que refleja el grado de cumplimiento de los usuarios
con sus obligaciones financieras, mientras que la cobertura explica si la entidad cuenta con fondos
iguales o superiores a las obligaciones que estan vencidas. En las tablas 120 y 121 se presenta la
evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 120 Morosidad en la COAC Crecer Wiiari

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Morosidad de la cartera de crédito productivo 0,00 0,00 0,00
Morosidad de la cartera de consumo 0,67 0,45 0,57
Morosidad de la cartera de crédito inmobiliario 1,31 0,00 0,00
Morosidad de la cartera de microcrédito 6,60 5,89 4,93
i\)/lli(l))rlci)(:s(i)dad de la cartera de vivienda de interés social y 0.00 0.00 0,00
Morosidad de la cartera de crédito educativo 0,00 0,00 0,00
Morosidad de la cartera total 6,58 5,84 4,84

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
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Tabla 121 Cobertura de provisiones para cartera con problemas en la COAC Crecer Wiiari

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cobertura de la cartera de crédito productivo 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera de crédito consumo 263,32 219,52 431,70
Cobertura de la cartera de crédito inmobiliario 6,66 0,00 0,00
Cobertura de la cartera de microcrédito 60,84 101,85 105,03
Cobertura de la cartera de vivienda de interés publico 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera de crédito educativo 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera problematica 61,10 102,30 106,31

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Se puede observar que la morosidad de la cartera total ha decrecido de 6.58% a 4.84%. Este
comportamiento favorable se sustenta principalmente en la reduccion de la morosidad del microcrédito,
que desciende del 6.6% al 4.93%, los demas portafolios exhiben una morosidad nula o insignificante,
evidenciando rigurosos filtros de colocacion y un seguimiento territorial sumamente efectivo por parte
de la administracion. Adicionalmente, la cobertura de provisiones de la cartera con problemas se ha
incrementado progresivamente, pasando de estar descubierta casi el 40% de las operaciones con
problemas a cubrir con creces la totalidad de ese portafolio, alcanzando un nuevo umbral de 106.31%
al final del 2025. Este blindaje patrimonial se observa con claridad en su principal cartera que es el

microcrédito, que se ubica en 105.03% mientras que la cartera de consumo se ha sobre provisionado
hasta el 430%.

Ahora se procede al analisis de los indicadores de eficiencia los cuales se miden en dos dimensiones:
financiera y microecondmica. La eficiencia financiera se refiere a la capacidad de una COAC para
lograr ingresos netos de intermediacion con respecto a su patrimonio y activo promedio. En el caso de
la eficiencia microecondmica evalua la relacion de los gastos operativos y de personal con respecto al
activo promedio o el margen financiero, de aqui se puede determinar si una entidad puede controlar
costos internos y alcanzar una estructura eficiente a partir de los ingresos generados. En las tablas 122
y 123 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 122 Eficiencia financiera de la COAC Crecer Winari

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Margen de intermediacion estimado / Patrimonio promedio -2,34 4,56 9,71
Margen de intermediacion estimado / Activo promedio -0,22 0,44 0,91

152




Analisis de Situacion Financiera de Cooperativas de Ahorro y Crédito con Capital Originario de Indigena: Un enfoque en segmentos 1 a 3

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Tabla 123 Eficiencia microeconomica de la COAC Crecer Winari

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Gastos de operacion estimados / Total Activo promedio 10,66 6,89 4,95
Gastos de operacion / Margen Financiero 103,05 94,32 86,99
Gastos de personal estimados / Activo promedio 5,17 2,69 1,93

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Los resultados de eficiencia se relacionan con los procesos de saneamiento anteriormente descritos. La
eficiencia financiera muestra un cambio completo de valores iniciales negativos hacia indicadores
finales al 2025 positivos, de esta manera el margen de intermediacion con respecto al activo cerr6 en
9.71% y con respecto al patrimonio en 0.91%, Esta evolucion significa que la entidad pasé de tener
ingresos netos insuficientes para absorber costos operativos y cubrir cartera problematica a un
escenario donde se ha recuperado la capacidad organica de generacion de excedentes.

El sustento de esta recuperacion proviene de una evolucion favorable de los indicadores de eficiencia
microeconomica, los que reflejan un programa de disciplina y contencion del gasto. En 2023 la entidad
enfrentaba un serio problema de absorcién de los gastos de operacion por encima de los recursos
generados en la intermediacion financiera, ubicandose el indicador en 103.05% y al final del 2025
desciende a 86.99%. El decremento se explica por la reduccion en los gastos de operacion y de personal
con respecto al activo, los que representan la mitad y la quinta parte en relacion al 2023,
respectivamente. De esta forma la recuperacion de los margenes de intermediacion ha permitido a la
entidad superar sus vulnerabilidades iniciales y consolidar un modelo operativo competitivo y
sostenible.

Ahora se procede a analizar la situacion de la rentabilidad desde dos aristas: retorno de la cartera y del
ejercicio. El rendimiento de la cartera muestra la tasa efectiva de los ingresos financieros que se
obtienen como resultado de la funcion de colocacion. En cambio, la rentabilidad del ejercicio muestra
las razones financieras clasicas del ROE y ROA, donde se refleja la capacidad de la institucién para
lograr excedentes que sostengan la operacion y den continuidad institucional al negocio. En las tablas
124 y 125 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 124 Rendimiento de la cartera de la COAC Crecer Wiiari

Detalle del indicador

2023 (%)

2024 (%)

2025 (%)

Rendimiento de la cartera de crédito productivo por vencer

0,00

0,00

0,00
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Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Rendimiento de la cartera de crédito consumo 16,98 15,25 15,21
Rendimiento de la cartera de crédito inmobiliario por vencer 11,29 3,73 0,00
Rendimiento de la cartera de microcrédito por vencer 23,23 21,51 19,95
\I,{;liifliento de la cartera de vivienda de interés publico por 0.00 0.00 0,00
Rendimiento de la cartera de crédito educativo por vencer 0,00 0,00 0,00
Carteras de créditos refinanciadas 0,00 11,85 9,75
Carteras de créditos reestructuradas 0,00 11,08 11,88
Cartera por vencer total 23,52 21,82 20,16
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 125 Rentabilidad de la COAC Crecer Wiari
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Resultados del ejercicio / Patrimonio promedio -1,47 6,96 3,49
Resultados del ejercicio / Activo promedio -0,14 0,66 0,32

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

En las tablas 124 y 125 se observa que el rendimiento total de la cartera que genera intereses tiene una
trayectoria descendente al pasar de 23.52% a 20.16%. Este comportamiento se sustenta en las
operaciones de microcrédito y consumo principalmente, las que muestran retornos al 2025 de 19.95%
y 15.21%, respectivamente; en otro sentido, las operaciones refinanciadas y reestructuradas devengan
retornos a partir del 2024 y lo hacen a tasas moderadas entre 9.75% y 11.88%, reflejando un manejo
prudente de los créditos modificados que evita inflar artificialmente los ingresos con tasas de interés
excesivas.

El riguroso saneamiento de costos y provisiones analizado previamente materializa la mejora en los
indicadores de rentabilidad ROE y ROA, mostrando una transformacioén importante en la capacidad de
generar valor para sus socios. Em 2023 la entidad mostraba ROE y ROA negativo (-1.47% y -0.14%)
que luego se han revertido a 3.49% y 0.32% respectivamente. Esta recuperacion sugiere que la entidad
ha sido capaz de encausar su modelo de intermediacion hacia una gestion sostenible de uso de
excedentes para la reconstruccion organica del patrimonio y garantizar la viabilidad institucional de
mediano plazo.
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Finalmente se revisa la sostenibilidad patrimonial de esta cooperativa, la cual se recoge en dos
indicadores: suficiencia patrimonial y vulnerabilidad del patrimonio. La suficiencia se refiere a la
cobertura del patrimonio y los resultados acumulados sobre los activos inmovilizados, mientras que la
vulnerabilidad del patrimonio mide la capacidad de la COAC para enfrentar pérdidas por cartera
improductiva y activos que no generan rendimientos para la entidad (Superintendencia de Economia
Popular y Solidaria, 2017). En las tablas 126 y 127 se muestra la variacion de estos indicadores entre

2023 y 2025.

Tabla 126 Suficiencia Patrimonial de la COAC Crecer Wiiiari

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
(Patrimonio + Resultados) / Activos inmovilizados 116,19 146,31 145,60
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 127 Vulnerabilidad del patrimonio de la COAC Crecer Wiiiari
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cartera improductiva descubierta / (Patrimonio + 23.20 0.91 0,00
Resultados)
Cartera improductiva / Patrimonio (dic) 59,19 48,82 39,79
FK = (Patrimonio + Resultados - Ingresos extraordinarios) / 8.86 8.77 8.75
Activos totales
FI =1 + (Activos improductivos / Activos totales) 108,80 107,37 106,93
Indice de capitalizacion neto: FK/ FI 8,15 8,22 8,23

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Los resultados anteriores muestran el como el proceso de saneamiento de cartera ha permitido la
recuperacion financiera y un fortalecimiento a la suficiencia patrimonial. Se observa que la sumatoria
de patrimonio y resultados frente a los activos inmovilizados experimenta un sostenido repunte de
116.19% a 145.60%, lo que ratifica que la entidad se ha recuperado de su bache inicial en 2023
ampliando significativamente su margen de cobertura interna para financiar la totalidad de su
infraestructura y bienes de uso con recursos propios, sin poner en riesgo la estabilidad de los fondos
captados. La dimension que mas se destaca en el analisis de vulnerabilidad patrimonial es el indicador
de cartera improductiva descubierta frente a patrimonio y resultados, que cayo de 23.20% a 0%, lo que
demuestra que la entidad logr6 sanear y cubrir integramente sus riesgos de impago con reservas de
contingencia, eliminando cualquier exposicion latente que pudiera mermar el capital primario. En
concordancia, el peso de la cartera improductiva sobre el patrimonio se ha reducido desde 59.19% hasta
39.79%, liberando a la base patrimonial de una carga inmovilizada que comprometia cerca de 60
centavos por cada dolar de capital.
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Finalmente, ¢l indice FK mantiene su estabilidad en torno a casi el 9% asi como el indice FI se ha
venido reduciendo hasta ubicarse en 106.93%, reflejando menor contaminacion de cuentas
problematicas en el balance. Como resultado de esta dinamica, el indice de capitalizacion neto
experimenta una ligera tendencia al alza pasando de 8.15% a 8.23%. Si bien esos coeficientes reflejan
la exigencia de capital tipica en instituciones de menor escala, la trayectoria observada en el conjunto
de indicadores demuestra que la cooperativa ha logrado contener el deterioro de sus cimientos
financieros, blindar su patrimonio frente a cambios en la morosidad y consolidar una estructura de
solvencia sostenible para hacer frente a posibles cambios del entorno.

4.3.2 Cooperativa Indigenas Galapagos Ltda.

La liquidez se evalua como la razon entre los fondos disponibles y el total de depositos a corto plazo.
De acuerdo con la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2017), este indicador permite
evaluar la capacidad de las COACs para hacer frente a retiros inmediatos de fondos de los socios por
demandas de efectivo no esperadas, asi como frente a casos de crisis de confianza. En la tabla 128 se
presenta la variacion de esta razon entre 2023 a 2025.

Tabla 128 Liquidez en la COAC Indigenas Galapagos Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Fondos disponibles / Total Depdsitos a corto plazo 40,04 39,15 40,28

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Como se puede observar la cooperativa exhibe un nivel de liquidez alto y constante, la relacion entre
fondos disponibles frente al total de depositos a corto plazo se situa en 40.04% en 2023 y reporta una
ligera alza al 2025 a ubicarse en 40.28%. A diferencia de las dindmicas de acumulacion progresiva
observadas en otras entidades del segmento, esta institucion mantiene una estructura de reservas
sumamente rigida y conservadora, destinando de forma permanente cerca de 4 a 10 ddlares de sus
pasivos exigibles cortos a fondos liquidos disponibles. Desde un enfoque de la gestion
microeconémica, mantener una inmovilizacion estructural de esta magnitud refleja una marcada
aversion al riesgo y un perfil de operacion muy precautorio, condicionado probablemente por las
caracteristicas geograficas y las exigencias de resguardo de su entorno operativo.

Aunque se encuentra alta la disponibilidad de efectivo para hacer frente ante posibles escenarios de
retiros masivos o tensiones en el entorno, impone un costo de oportunidad considerable sobre su
capacidad de intermediacion, limitando la colocacion eficiente de recursos en su mercado objetivo para
priorizar la seguridad patrimonial por encima de la rentabilidad operativa. En ese sentido, la prioridad
de la institucion ha cambiado de la libre colocacion hacia la construccion de un respaldo liquido frente
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a un escenario de mayor incertidumbre del entorno. Para analizar como es la conducta de la

intermediacion se procede a revisar esos indicadores, que se presentan en la tabla 129 y 130.

Tabla 129 Calidad de Activos en la COAC Indigenas Galapagos Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Activos improductivos netos / Total Activos 10,48 8,90 8,45
Activos productivos / Total Activos 89,52 91,10 91,55
Activos productivos / Pasivos con costo 110,09 110,93 108,43
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 130 Intermediacion financiera en la COAC Indigenas Galapagos Ltda.
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cartera bruta / (Depdsitos a la vista + Depositos a plazo) 148,10 150,83 135,48

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

La informacion de las tablas 129 y 130 develan a una institucién cuyo modelo de negocio se encuentra
fuertemente apalancado que contrasta con el atesoramiento de liquidez observado previamente. La
calidad de activos muestra un retroceso del peso de los activos improductivos sobre el total de activos
al pasar de 10.48% a 8.45%; en consecuencia, los activos productivos aumentan de 89.52% a 91.55%,
logrando sostener una cobertura superior al 100% frente a los pasivos con costo, el cual transita de
110.09% a 108.43%, garantizando que las obligaciones remuneradas cuenten con respaldo nominal de
las inversiones generadoras de ingresos. No obstante, el hallazgo més critico se evidencia al analizar la
intermediacion financiera, la entidad muestra niveles extraordinarios y desproporcionados de
colocacion crediticia operando por encima del 100%. Esto significa que la institucion presta cerca de
un dolar y medio, financiando el exceso con uso intensivo de los recursos patrimoniales o fuentes de
fondeo externo.

Si se contrasta estos resultados con el 40% de liquidez ociosa se percibe una gestion tensionada y dual
en la entidad: se inmovilizan un tamafio importante del efectivo por precaucion pero se sobre extiende
la cartera activa por encima de las captaciones tradicionales, asumiendo un riesgo estructural elevado
que puede amenazar su estabilidad financiera. A continuacion se presentan los indicadores relacionados
con la morosidad de la cartera y la cobertura de la cartera con problemas. La morosidad permite evaluar
qué tan solida es la colocacion de créditos dado que refleja el grado de cumplimiento de los usuarios
con sus obligaciones financieras, mientras que la cobertura explica si la entidad cuenta con fondos
iguales o superiores a las obligaciones que estan vencidas. En las tablas 131 y 132 se presenta la
evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.
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Tabla 131 Morosidad en la COAC Indigenas Galapagos Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Morosidad de la cartera de crédito productivo 100,00 100,00 100,00
Morosidad de la cartera de consumo 44,17 67,85 42,94
Morosidad de la cartera de crédito inmobiliario 100,00 100,00 100,00
Morosidad de la cartera de microcrédito 4,27 5,32 6,14
ﬁ%r]?s(i)dad de la cartera de vivienda de interés social y 0.00 0.00 0,00
Morosidad de la cartera de crédito educativo 0,00 0,00 0,00
Morosidad de la cartera total 4,50 5,43 6,18

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Tabla 132 Cobertura de provisiones para cartera con problemas en la COAC Indigenas Galapagos Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Cobertura de la cartera de crédito productivo 100,00 100,00 100,00
Cobertura de la cartera de crédito consumo 190,86 107,89 110,08
Cobertura de la cartera de crédito inmobiliario 100,00 116,67 106,67
Cobertura de la cartera de microcrédito 91,08 99,78 102,29
Cobertura de la cartera de vivienda de interés publico 0,00 0,00 0,00

Cobertura de la cartera de crédito educativo 0,00 0,00 0,00

Cobertura de la cartera problematica 96,53 100,14 102,30

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

La informacidn anterior evidencia fuertes tensiones en la calidad de los portafolios de la institucion. Se
observa que la morosidad total asciende de 4.50% a 6.18%, sustentado fundamentalmente por las
oscilaciones en la cartera de consumo y microcrédito, mientras que los créditos productivos e
inmobiliarios registran permanentemente una tasa de morosidad del 100% que evidencia la existencia
de carteras sumamente reducidas o con un impago absoluto en dichos segmentos. Frente a ese
escenario, la institucion ha hecho esfuerzos contables para extender la cobertura sobre las colocaciones
problematicas, de manera que la tasa de cobertura total ha crecido desde 96.53% a 102.30% al cierre
de 2025, se observa que todos los portafolios tienen constituidas provisiones que son iguales o
superiores al umbral teérico de 100%. Se puede inferir que estos resultados se han logrado mediante la
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inyeccion de reservas suficientes con la cual absorber el peso de la cartera problemética con miras a
preservar la estabilidad de la estructura del negocio.

Ahora se procede al anlisis de los indicadores de eficiencia los cuales se miden en dos dimensiones:
financiera y microecondémica. La eficiencia financiera se refiere a la capacidad de una COAC para
lograr ingresos netos de intermediacion con respecto a su patrimonio y activo promedio. En el caso de
la eficiencia microecondémica evalua la relacion de los gastos operativos y de personal con respecto al
activo promedio o el margen financiero, de aqui se puede determinar si una entidad puede controlar
costos internos y alcanzar una estructura eficiente a partir de los ingresos generados. En las tablas 133
y 134 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 133 Eficiencia financiera de la COAC Indigenas Galapagos Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Margen de intermediacion estimado / Patrimonio promedio 1,48 3,78 1,63
Margen de intermediacion estimado / Activo promedio 0,27 0,58 0,24
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 134 Eficiencia microeconémica de la COAC Indigenas Galapagos Ltda.
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Gastos de operacion estimados / Total Activo promedio 8,14 7,86 7,63
Gastos de operacion / Margen Financiero 98,73 92,99 97,14
Gastos de personal estimados / Activo promedio 443 4,12 4,01

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

El andlisis conjunto de las tablas anteriores muestra las profundas restricciones estructurales y la alta
vulnerabilidad operativa que enfrenta la entidad, evidenciando un margen financiero estrecho y una
pesada carga de costos fijos. En la eficiencia financiera se observa que los margenes de intermediacion
frente al patrimonio y el activo se mantienen en positivo pero con trayectorias sin consolidarse, en
ambos casos se alcanza el punto més alto en 2024, para descender en 2025 a 1.63% y 0.24%
respectivamente. Este comportamiento muestra que el nicleo de la intermediacion apenas genera
recursos minimos indispensables para subsistir, careciendo de la robustez para enfrentar imprevistos o
recapitalizar la institucion organicamente.

La causa principal de este aprieto financiero queda al descubierto en los indicadores microeconémicos,
particularmente con el ratio gastos de operacion frente al margen financiero el bajo fuertemente en
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2024 para volver a crecer en 2025 hasta 97.14%. Esto implica que por cada dolar de ingresos de
intermediacion, noventa y siete centavos se concentran en el pago de costos y gastos de gestion
quedando apenas tres centavos para apuntalar la rentabilidad. Si bien es cierto que la proporcion de
gastos de operacion y de personal frente a los activos muestran descensos a 2025 estos no han sido
suficientes para diluir la carga de costos fijos, proyectando un escenario de alta vulnerabilidad si
hubiera crecimientos en el riesgo crediticio.

Ahora se procede a analizar la situacion de la rentabilidad desde dos aristas: retorno de la cartera y del
ejercicio. El rendimiento de la cartera muestra la tasa efectiva de los ingresos financieros que se
obtienen como resultado de la funcion de colocacion. En cambio, la rentabilidad del ejercicio muestra
las razones financieras clasicas del ROE y ROA, donde se refleja la capacidad de la institucién para
lograr excedentes que sostengan la operacion y den continuidad institucional al negocio. En las tablas
135 y 136 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 135 Rendimiento de la cartera de la COAC Indigenas Galiapagos Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Rendimiento de la cartera de crédito productivo por vencer 0,00 0,00 0,00
Rendimiento de la cartera de crédito consumo 20,58 16,95 28,11
Rendimiento de la cartera de crédito inmobiliario por vencer 0,00 0,00 0,00
Rendimiento de la cartera de microcrédito por vencer 21,51 20,65 21,75
\I,{;lgfliemo de la cartera de vivienda de interés publico por 0.00 0.00 0.00
Rendimiento de la cartera de crédito educativo por vencer 0,00 0,00 0,00
Carteras de créditos refinanciadas 0,00 0,00 0,00
Carteras de créditos reestructuradas 0,00 0,00 0,00
Cartera por vencer total 21,72 20,88 22,14
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 136 Rentabilidad de la COAC Indigenas Galapagos Ltda.
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Resultados del ejercicio / Patrimonio promedio 3,86 3,79 2,21
Resultados del ejercicio / Activo promedio 0,64 0,58 0,32

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
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Al evaluar el rendimiento de la cartera total se observa un crecimiento de la tasa de 21.72% a 22.14%,
esta dindmica es sostenida por las operaciones de consumo y microcrédito, el resto de portafolios no
aportan a la rentabilidad general. En cuanto al rendimiento con respecto al patrimonio y al activo
promedio (ROE y ROA, respectivamente) se aprecia una trayectoria descendiente que cierra el 2025
con valores de 2.21% y 0.32% respectivamente. Esta erosion confirma que los ingresos financieros
obtenidos son absorbidos por la pesada carga de gastos operativos y los esfuerzos por provisionar
saldos de carteras danadas. En términos de rendimiento la institucion muestra una trampa de falta de
economias de escala que le permitan escalar y recapitalizarse organicamente.

Finalmente se revisa la sostenibilidad patrimonial de esta cooperativa, la cual se recoge en dos
indicadores: suficiencia patrimonial y vulnerabilidad del patrimonio. La suficiencia se refiere a la
cobertura del patrimonio y los resultados acumulados sobre los activos inmovilizados, mientras que la
vulnerabilidad del patrimonio mide la capacidad de la COAC para enfrentar pérdidas por cartera
improductiva y activos que no generan rendimientos para la entidad (Superintendencia de Economia
Popular y Solidaria, 2017). En las tablas 137 y 138 se muestra la variacion de estos indicadores entre
2023 y 2025.

Tabla 137 Suficiencia Patrimonial de la COAC Indigenas Galipagos Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
(Patrimonio + resultados) / Activos inmovilizados 226,88 212,95 191,78
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 138 Vulnerabilidad del patrimonio de la COAC Indigenas Galiapagos Ltda.
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cartera improductiva descubierta / (Patrimonio + 3.46 0.89 0,00
Resultados)
Cartera improductiva / Patrimonio (dic) 23,62 30,74 39,08
FK = (Patrimonio + Resultados - Ingresos extraordinarios) / 15.61 15,33 13,55
Activos totales
FI =1 + (Activos improductivos / Activos totales) 110,48 108,90 108,45
Indice de capitalizacion neto: FK / FI 14,12 14,19 12,56

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

El desenlace patrimonial de la entidad evidencia como la debilidad en la generacion de utilidades y el
alto perfil de riesgo de su cartera terminan por erosionar gradualmente sus indicadores de solvencia.
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Al evaluar la suficiencia patrimonial se observa que la relacion entre el patrimonio sumado a los
resultados frente a los activos inmovilizados experimenta una contraccion sostenida, descendiendo de
un holgado 226.88% en 2023 hacia un 191.78% al final del 2025. Aunque la entidad se mantiene
operando comodamente por encima del limite técnico exigido, la pérdida de mas de 35 puntos en este
margen de cobertura es el reflejo directo de la asfixia operativa identificada en los bloques previos: la
entidad no esta generando los excedentes organicos necesarios para acumular capital al mismo ritmo
que evolucionan sus operaciones.

Esta dualidad entre un balance protegido pero estructuralmente estancado se exhibe en coémo
evoluciona el indicador de cartera improductiva descubierta frente al patrimonio, que representaba una
exposicion del 3.46% en 2023 hasta anularse por completo en 2025. Esto confirma que la gerencia ha
logrado provisionar el cien por ciento de sus créditos en mora, estableciendo un blindaje contable que
evita que las pérdidas latentes rozan directamente al capital primario. Sin embargo, el costo de este
esfuerzo queda expuesto al observar el peso de la cartera improductiva total sobre el patrimonio, el cual
escala de 23.62% a 39.08%; por tanto, aunque el riesgo esté provisionando, casi cuarenta centavos de
cada dolar de capital de la entidad se encuentran respaldando operaciones fallidas, actuando como una
ancla que limita severamente su capacidad para expandir nuevo crédito sano.

Se nota claramente que la fortaleza patrimonial FK se ha debilitado en estos afios: pasé de 15,61% en
2023 a 13,55% en 2025, y esto se explica porque los margenes de ganancia son tan estrechos que ya
no alcanzan para aportar fondos frescos y fortalecer las reservas institucionales. A raiz de esta presion
sobre sus recursos, y a pesar de que el indicador FI mostr6 una mejora al ubicarse en 108,45%, la
capitalizacion neta del sistema bajo de 14,12% a 12,56% en el mismo periodo. Si bien la institucion
cierra este trayecto con niveles de solvencia que aun le dan cierto margen para operar con tranquilidad,
la caida constante de su indicador patrimonial central es una clara sefial de alerta que no se puede pasar
por alto. Su modelo fuertemente apalancado y absorbido por los costos operativos que consumen su
capacidad de resiliencia, dejandola mas vulnerable frente a futuros ciclos de contraccion
macroecondmica.

4.3.3 Cooperativa Pushak Runa Ltda.

La liquidez se evalua como la razon entre los fondos disponibles y el total de depositos a corto plazo.
De acuerdo con la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2017), este indicador permite
evaluar la capacidad de las COACs para hacer frente a retiros inmediatos de fondos de los socios por
demandas de efectivo no esperadas, asi como frente a casos de crisis de confianza. En la tabla 139 se
presenta la variacion de esta razon entre 2023 a 2025.
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Tabla 139 Liquidez en la COAC Pushak Runa Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Fondos disponibles / Total Depdsitos a corto plazo 17,04 34,00 54,13

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

La evolucion del indicador de liquidez expone una de las transformaciones estratégicas mas extremas
observadas hasta el momento. Al evaluar la relacion entre los fondos disponibles y el total de depdsitos
a corto plazo inicia con un 17.04% que proyecta una postura técnica y orientada a la intermediacion,
para cerrar en 54.13% al cierre del 2025 que representa un freno absoluto a las colocaciones,
manteniendo més de la mitad de las obligaciones exigibles inmovilizadas en cuentas de liquidez. La
acumulacion extrema de liquidez evidencia una profunda aversion al riesgo y una preferencia por
conservar liquidez a costa de margenes operativos reducidos. Para analizar como es la conducta de la
intermediacion se procede a revisar esos indicadores, que se presentan en la tabla 140 y 141.

Tabla 140 Calidad de Activos en la COAC Pushak Runa Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Activos improductivos netos / Total Activos 12,48 15,66 13,76
Activos productivos / Total Activos 87,52 84,34 86,24
Activos productivos / Pasivos con costo 104,48 98,80 98,21
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 141 Intermediacion financiera en la COAC Pushak Runa Ltda.
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cartera bruta / (Depdsitos a la vista + Depositos a plazo) 119,95 110,74 97,47

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Se puede observar que la calidad de activos se encuentra deteriorada. El peso de los activos
improductivos netos arranca con un elevado 12.48% y cierra en 13.76%, con un ligero incremento en
2024 a 15.66%. Esa alta inmovilizaciéon de recursos erosiona directamente a la masa de activos
productivos , los cuales descienden de 87.52% a 86.24%. El impacto mas grave de la degradacion de
la cartera se observa en la pérdida de cobertura de los pasivos con costo que baja de 104.48% a 98.21%
lo cual significa que la entidad captd fondos del publico y se obligd a pagar intereses por un volumen
de pasivos que supera a la cantidad de activos que efectivamente estan generando ingresos. Esta
asimetria conduce a la entidad a soportar una pérdida operativa por el diferencial de tasas, financiando
pasivos costosos con activos ociosos o deteriorados.
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Frente a la toxicidad del balance y el déficit de respaldo de sus captaciones obligd a la aplicacion de
una maniobra de contraccion de la intermediacion financiera. En 2023 la entidad inyectaba
agresivamente recursos en el mercado prestando un volumen superior a sus captaciones tradicionales.
Sin embargo, al materializarse el deterioro de la cartera y perder posicion frente a los pasivos
remunerados, la administracion contuvo la concesion de nuevos créditos. De esta forma la caida a
97.47% en 2025 confirma que el crecimiento de la liquidez de forma espontanea obedece a frenar el
crecimiento de los activos improductivos para evitar una mayor contaminacion del crédito. A
continuacion se presentan los indicadores relacionados con la morosidad de la cartera y la cobertura de
la cartera con problemas. La morosidad permite evaluar qué tan solida es la colocacion de créditos
dado que refleja el grado de cumplimiento de los usuarios con sus obligaciones financieras, mientras
que la cobertura explica si la entidad cuenta con fondos iguales o superiores a las obligaciones que
estan vencidas. En las tablas 142 y 143 se presenta la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 142 Morosidad en la COAC Pushak Runa Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Morosidad de la cartera de crédito productivo 0,00 0,00 0,00
Morosidad de la cartera de consumo 4,37 5,54 6,32
Morosidad de la cartera de crédito inmobiliario 0,00 0,00 0,00
Morosidad de la cartera de microcrédito 8,95 14,38 14,74
]1;/lli(l))r1(i)cs(i)dad de la cartera de vivienda de interés social y 0.00 0.00 0.00
Morosidad de la cartera de crédito educativo 0,00 0,00 0,00
Morosidad de la cartera total 8,71 13,61 13,90

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Tabla 143 Cobertura de provisiones para cartera con problemas en la COAC Pushak Runa Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cobertura de la cartera de crédito productivo 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera de crédito consumo 53,30 78,66 98,48
Cobertura de la cartera de crédito inmobiliario 0,00 0,00 0,00
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Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cobertura de la cartera de microcrédito 67,56 64,69 76,20
Cobertura de la cartera de vivienda de interés publico 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera de crédito educativo 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera problematica 66,97 65,03 77,12

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Los datos de las tablas anteriores muestran la magnitud de la crisis crediticia que ha llevado a la entidad
a contener su intermediacion y mantener liquidez de forma defensiva. La morosidad de la cartera total
crece de 8.71% a 13.90%, donde los microcréditos y el consumo contribuyen para el aumento de los
impagos. Este escenario confirma que el agresivo apalancamiento inicial de la cooperativa resulto en
una seleccion adversa masiva, llenando su balance con créditos de alto riesgo que caen en impago
rapidamente. La contrapartida se refleja en una baja cobertura de la cartera problematica que ha subido
de 66.97% a 77.12%, pero se mantiene por debajo del umbral técnico del 100%, lo mismo que ocurre
con las provisiones para cartera de consumo y microcrédito problematica. Mantener una cuarta parte
de su cartera vencida sin el respaldo de provisiones implica que el castigo de esos créditos impactara
de forma directa y destructiva sobre el capital primario de la institucion.

Ahora se procede al andlisis de los indicadores de eficiencia los cuales se miden en dos dimensiones:
financiera y microecondmica. La eficiencia financiera se refiere a la capacidad de una COAC para
lograr ingresos netos de intermediacion con respecto a su patrimonio y activo promedio. En el caso de
la eficiencia microecondmica evalua la relacion de los gastos operativos y de personal con respecto al
activo promedio o el margen financiero, de aqui se puede determinar si una entidad puede controlar
costos internos y alcanzar una estructura eficiente a partir de los ingresos generados. En las tablas 144
y 145 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 144 Eficiencia financiera de la COAC Pushak Runa Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Margen de intermediacion estimado / Patrimonio promedio -0,61 -5,72 -16,04
Margen de intermediacion estimado / Activo promedio -0,08 -0,72 -1,74

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
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Tabla 145 Eficiencia microeconomica de la COAC Pushak Runa Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Gastos de operacion estimados / Total Activo promedio 9,18 8,05 8,27
Gastos de operacion / Margen Financiero 101,27 109,70 127,22
Gastos de personal estimados / Activo promedio 3,45 3,21 3,57

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

La eficiencia financiera muestra un colapso completo en la capacidad de la entidad para generar valor
desde su giro de negocio. El margen de intermediacion estimado sobre el patrimonio presentaba un
ligero déficit en 2023 con un valor de -0.61% y crece fuertemente al cierre del 2025 hasta -16.04%. De
manera simétrica, el margen sobre el activo promedio también crece vertiginosamente de -0.08% a -
1.74%, para el mismo intervalo de tiempo. Este decrecimiento de los margenes confirma
matematicamente que la inmovilizaciéon de mas de la mitad de los depositos y mantener una cartera
altamente improductiva, los ingresos por intereses generados resultaron insuficientes para cubrir el
costo de los pasivos remunerados, generando un margen financiero negativo que erosiona la base de
capital.

En cuanto a la eficiencia microecondmica se evidencia que los gastos de operacion absorben la totalidad
del margen financiero, lo que muestra un disefio no viable de la actividad y la incapacidad de tener
configurada una operacién que sea util para el modelo de negocio. Esa trampa de ineficiencia se
fundamenta en una masa de gastos de operacion y de personal con respecto al total de activo se
mantienen rigidos. Esto configura un escenario de deseconomia de escala severa, donde una pesada
carga administrativa consume los ingresos de un modelo de intermediacion practicamente paralizado.

Ahora se procede a analizar la situacion de la rentabilidad desde dos aristas: retorno de la cartera y del
ejercicio. El rendimiento de la cartera muestra la tasa efectiva de los ingresos financieros que se
obtienen como resultado de la funcion de colocacion. En cambio, la rentabilidad del ejercicio muestra
las razones financieras clasicas del ROE y ROA, donde se refleja la capacidad de la institucién para
lograr excedentes que sostengan la operacion y den continuidad institucional al negocio. En las tablas
146 y 147 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 146 Rendimiento de la cartera de la COAC Pushak Runa Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Rendimiento de la cartera de credito productivo por vencer 0,00 0,00 0,00
Rendimiento de la cartera de crédito consumo 15,54 15,62 15,50
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Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Rendimiento de la cartera de crédito inmobiliario por vencer 0,00 0,00 0,00
Rendimiento de la cartera de microcrédito por vencer 20,54 20,66 20,50
\I]{:r?éieifliento de la cartera de vivienda de interés publico por 0.00 0.00 0,00
Rendimiento de la cartera de crédito educativo por vencer 0,00 0,00 0,00
Carteras de créditos refinanciadas 22,48 19,45 19,32
Carteras de créditos reestructuradas 20,22 22,13 20,08
Cartera por vencer total 21,00 20,85 20,61
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 147 Rentabilidad de la COAC Pushak Runa Ltda.
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Resultados del ejercicio / Patrimonio promedio 9,26 1,74 -7,85
Resultados del ejercicio / Activo promedio 1,34 0,22 -0,85

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Con respecto al rendimiento de cartera se observa una fuerte concentracion de la generacion de ingresos
en los segmentos de mayor riesgo. El rendimiento de la cartera de microcrédito se mantiene alrededor
del 20.5% al igual que el crédito de consumo que se promedia en 15.5%. Si bien el rendimiento de la
cartera por vencer total permanece estable situandose en 20.61% para 2025, este valor representa la
tasa nominal sobre la fraccion de la cartera que atin se mantiene vigente. Adicionalmente, el sostenido
cobro de altas tasas en las carteras refinanciadas (19.32%) y reestructuradas (20.08%) al cierre de 2025
muestra un intento de sostener los margenes gravando fuertemente a socios que ya presentan problemas
de liquidez y pago. Esta practica podria provocar el incremento de la probabilidad de que dichas
obligaciones migren hacia la cartera improductiva.

El desenlace de estos problemas financieros descritos anteriormente: exceso de liquidez defensiva,
degradacion de la cartera y una deseconomia de escala que absorbe la totalidad del margen se
materializa en los indicadores de rentabilidad. La capacidad de la entidad para generar retornos
econdémicos tanto sobre el patrimonio (ROE) y el activo (ROA) sufre un gran deterioro al pasar de
9.26% a-7.85%y de 1.34% a - 0.85%, respectivamente. El colapso hacia una rentabilidad neta negativa
confirma la inviabilidad del modelo de negocio que ha perdido su capacidad para sostener el costo del
pasivo remunerado y los rigidos gastos administrativos. A este nivel se vuelve necesario adoptar
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procesos de saneamiento y reestructuracion profunda para recuperar el capital primario de la
cooperativa.

Finalmente se revisa la sostenibilidad patrimonial de esta cooperativa, la cual se recoge en dos
indicadores: suficiencia patrimonial y vulnerabilidad del patrimonio. La suficiencia se refiere a la
cobertura del patrimonio y los resultados acumulados sobre los activos inmovilizados, mientras que la
vulnerabilidad del patrimonio mide la capacidad de la COAC para enfrentar pérdidas por cartera
improductiva y activos que no generan rendimientos para la entidad (Superintendencia de Economia
Popular y Solidaria, 2017). En las tablas 148 y 149 se muestra la variacion de estos indicadores entre
2023 y 2025.

Tabla 148 Suficiencia Patrimonial de la COAC Pushak Runa Ltda.

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
(Patrimonio + Resultados ) / Activos Inmovilizados 133,72 86,40 75,77
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 149 Vulnerabilidad del patrimonio de la COAC Pushak Runa Ltda.
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cartera improductiva descubierta / (Patrimonio + 19,02 32,14 26,52
Resultados)
Cartera improductiva / Patrimonio (dic) 58,11 95,36 108,58
FK = (Patrimonio + Resultados - Ingresos extraordinarios) / 13.64 12,11 9,07
Activos Totales
FI =1 + (Activos improductivos / Activos totales) 112,48 115,66 113,76
Indice de capitalizacion neto: FK / FI 12,13 10,56 8,03

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

El anélisis de la suficiencia patrimonial muestra un proceso progresivo de descapitalizacion. En 2023,
la relacion entre el patrimonio y los resultados frente a los activos inmovilizados alcanzaba el 133.72%,
lo que indicaba que el capital propio cubria con holgura la infraestructura y los demas activos no
liquidos. Sin embargo, para 2025 este indicador cae de forma significativa hasta 75.77%. Este deterioro
evidencia que, a causa de las pérdidas netas acumuladas, el capital de la institucion se ha reducido hasta
resultar insuficiente para respaldar sus propios activos fijos, lo que incrementa su dependencia de
pasivos exigibles para financiar posiciones inmovilizadas.
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Esta erosion del capital primario resulta especialmente preocupante al evaluar la vulnerabilidad del
patrimonio frente al riesgo crediticio. La proporcion de cartera improductiva total respecto del
patrimonio pas6 de 58.11% a 108.58%, lo que refleja una situacion de alta presion financiera. En
términos practicos, el volumen de créditos en mora ya supera la totalidad del patrimonio de la entidad;
por tanto, si fuera necesario castigar toda la cartera improductiva, el patrimonio quedaria
completamente absorbido. De forma paralela, la cartera improductiva descubierta compromete el
26.52% del patrimonio al cierre de 2025, lo que mantiene a la institucion expuesta a pérdidas definitivas
por incobrabilidad. Finalmente, esta tendencia de descapitalizacion se confirma con la evolucion del
indice de capitalizacion neta (FK/FI). Aunque la relacion patrimonial basica se reduce de 13.64% a
9.07%, al ajustarse por el peso de los activos improductivos la capitalizacion neta desciende de 12.13%
a 8.03%. Esos valores reducidos reducen considerablemente el margen de maniobra de la entidad frente
a contingencias o requerimientos regulatorios de solvencia.

4.3.4 Cooperativa Rhumy Wara

La liquidez se evalua como la razon entre los fondos disponibles y el total de depositos a corto plazo.
De acuerdo con la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2017), este indicador permite
evaluar la capacidad de las COACs para hacer frente a retiros inmediatos de fondos de los socios por
demandas de efectivo no esperadas, asi como frente a casos de crisis de confianza. En la tabla 150 se
presenta la variacion de esta razon entre 2023 a 2025.

Tabla 150 Liquidez en la COAC Rhumy Wara

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Fondos disponibles / Total depositos a corto plazo 29,91 48,73 66,01

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Lo que salta a la vista es que hubo un giro muy marcado en como se viene gestionando la liquidez y,
en consecuencia, el manejo de los recursos de la institucion: en 2023, este indicador se ubicaba en
29,91%, una cifra que respondia a una postura conservadora pero que al mismo tiempo le permitia
cumplir sin problemas con todas las obligaciones inmediatas frente a sus ahorradores; sin embargo, en
los afios siguientes se fue acentuando cada vez mas la tendencia a guardar recursos en reserva, hasta
llegar a un 66,01%, una acumulacion progresiva que tiene un costo directo, ya que la actividad de
intermediacion financiera se reduce de forma importante al priorizar tener suficiente efectivo para
atender cualquier retiro o solicitud de los clientes por encima de colocar esos recursos en préstamos
productivos, una decision que muy probablemente responde a la incertidumbre del entorno actual o a
un deterioro en la calidad de la cartera de créditos. Para analizar como es la conducta de la
intermediacion se procede a revisar esos indicadores, que se presentan en la tabla 151 y 152.
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Tabla 151 Calidad de Activos en la COAC Rhumy Wara

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Activos improductivos netos / Total Activos 4,88 3,07 2,75
Activos productivos / Total Activos 95,12 96,93 97,25
Activos productivos / Pasivos con costo 116,25 117,42 116,18
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 152 Intermediacion financiera en la COAC Rhumy Wara
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cartera bruta / (Depdsitos a la vista + Depositos a plazo) 153,91 141,73 131,94

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

La calidad de activos y la dindmica de intermediacion financiera muestra que la evolucion de los activos
improductivos netos sobre el total de los activos se reduce de 4.88% a 2.75% al cierre de 2025. Como
contrapartida, la masa de activos productivos se consolida en niveles elevados, alcanzando el 97.25%,
es saneamiento estructural se ve respaldado con la relacion entre activos productivos y pasivos con
costo, la cual se mantiene por encima del 100%, lo que garantiza que los recursos generadores de
ingreso superar holgadamente las obligaciones financieras remuneradas. Por otro lado, el
comportamiento de la intermediacion financiera muestra como ha variado la relacion entre la cartera
bruta y la sumatoria de los depdsitos a la vista y a plazo, en 2023 el indicador estaba en 153.91% y en
2025 en 131.94%. Esta reduccion guarda relacion con la acumulacion de liquidez analizada
previamente, mostrando un proceso de calibracion prudencial donde la administracion ha ido ajustando
el ritmo de colocaciones sin perder la capacidad de intermediacion.

A continuacion se presentan los indicadores relacionados con la morosidad de la cartera y la cobertura
de la cartera con problemas. La morosidad permite evaluar qué tan sélida es la colocacion de créditos
dado que refleja el grado de cumplimiento de los usuarios con sus obligaciones financieras, mientras
que la cobertura explica si la entidad cuenta con fondos iguales o superiores a las obligaciones que
estan vencidas. En las tablas 153 y 154 se presenta la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 153 Morosidad en la COAC Rhumy Wara

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Morosidad de la cartera de crédito productivo 0,00 0,00 0,00
Morosidad de la cartera de consumo 0,00 0,00 0,00
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Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Morosidad de la cartera de crédito inmobiliario 0,00 0,00 0,00
Morosidad de la cartera de microcrédito 5,48 4,74 4,77
ﬁ%r]?s(i)dad de la cartera de vivienda de interés social y 0.00 0.00 0,00
Morosidad de la cartera de crédito educativo 0,00 0,00 0,00
Morosidad de la cartera total 5,40 4,71 4,61
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 154 Cobertura de provisiones para cartera con problemas en la COAC Rhumy Wara
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cobertura de la cartera de crédito productivo 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera de crédito consumo 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera de crédito inmobiliario 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera de microcrédito 94,95 108,23 105,08
Cobertura de la cartera de vivienda de interés publico 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera de crédito educativo 0,00 0,00 0,00
Cobertura de la cartera problematica 95,52 108,74 105,52

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Para complementar el diagndstico sobre la calidad de los activos y el nivel de intermediacion resulta
indispensable evaluar la materializacion del riesgo de crédito a través de los indices de morosidad y
sus respectivas coberturas. Se evidencia que el riesgo de impago se concentra en la cartera de
microcrédito aunque se encuentra a la baja, pasando de 5.48% en 2023 a 4.77% en 2025; como
resultado, la morosidad de la cartera total muestra un decreciente desempeno de 5.40% a 4.61%, un
nivel que denota una gestion de cobranza eficiente y un seguimiento adecuado al segmento. Por otro
lado, la cobertura de la cartera problemadtica refleja una estrategia prudencial y de claro fortalecimiento
institucional.

Mientras que en 2023 el indicador se situaba en un 95.52%, exhibiendo un ligero déficit frente al umbral
técnico ideal del 100% para los anos 2024 y 2025 la cooperativa corrige esta posicion y consolida
coberturas del 108.74% y 105.52%, respectivamente. Este tendencia al sobre provisionamiento indica
que la institucion ha constituido reservas liquidas y contables que superan el valor integro de su cartera
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vencida. En términos operativos y patrimoniales, esto significa que la totalidad del riesgo de
incobrabilidad estd mitigada de antemano, aislando y protegiendo al capital primario de cualquier
impacto destructivo o pérdida neta que pudiera derivarse del castigo definitivo de los microcréditos
deteriorados.

Ahora se procede al analisis de los indicadores de eficiencia los cuales se miden en dos dimensiones:
financiera y microecondmica. La eficiencia financiera se refiere a la capacidad de una COAC para
lograr ingresos netos de intermediacion con respecto a su patrimonio y activo promedio. En el caso de
la eficiencia microecondémica evalua la relacion de los gastos operativos y de personal con respecto al
activo promedio o el margen financiero, de aqui se puede determinar si una entidad puede controlar
costos internos y alcanzar una estructura eficiente a partir de los ingresos generados. En las tablas 155
y 156 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 155 Eficiencia financiera de la COAC Rhumy Wara

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Margen de intermediacion estimado / Patrimonio promedio -0,48 0,07 -0,06
Margen de intermediacion estimado / Activo promedio -0,06 0,02 -0,01
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 156 Eficiencia microeconémica de la COAC Rhumy Wara
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Gastos de operacion estimados / Total Activo promedio 7,95 7,33 5,64
Gastos de operacion / Margen Financiero 101,94 100,15 100,16
Gastos de personal estimados / Activo promedio 4,13 3,88 3,05

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Los indicadores de eficiencia financiera transitan entre valores negativos y marginales en el periodo
analizado. El margen sobre el patrimonio en 2023 tenia un valor de -0.48% y al cierre del 2025 es -
0.06%; mientras que el margen sobre el activo en 2023 era de -0.06% y cerré 2025 con -0.01%. Este
déficit estructural muestra el impacto del costo de oportunidad derivado de la politica de acumulacion
de liquidez analizada anteriormente, al contraerse fuertemente la colocacion crediticia y mantener
inmovilizado la mayor parte de sus recursos los ingresos por intereses generados resultan insuficientes
para cubrir el costo financiero de captacion de pasivos.
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Adicionalmente, la eficiencia microeconémica muestra un esfuerzo por optimizar la estructura de
costos frente a la base de activos de la entidad. Los gastos de operacion en relacion con el activo han
descendido de 7.95% a 5.64%. Este mismo comportamiento de contraccion se refleja en los gastos de
personal, que caen de 4.13% a 3.05%, lo que sugiere que los costos fijos operativos al expandir el
volumen total de su balance, lo que refleja un intento de consolidar una economia de escala
administrativa para mitigar la falta de ingresos operativos. La debilidad intrinseca del modelo de
negocio se observa en la participacion de los gastos de operacion sobre el margen financiero por encima
del umbral del 100%. Esto demuestra de forma empirica que la intermediacion de la cooperativa es
incapaz de sostener su propia carga administrativa. La absorcion total del margen por parte de los gastos
operativos, combinado con margenes de intermediacién negativos sobre el patrimonio y activos,
configura un escenario donde la operacion central no es viable por si sola.

Ahora se procede a analizar la situacion de la rentabilidad desde dos aristas: retorno de la cartera y del
ejercicio. El rendimiento de la cartera muestra la tasa efectiva de los ingresos financieros que se
obtienen como resultado de la funcion de colocacion. En cambio, la rentabilidad del ejercicio muestra
las razones financieras clasicas del ROE y ROA, donde se refleja la capacidad de la institucién para
lograr excedentes que sostengan la operacion y den continuidad institucional al negocio. En las tablas
157 y 158 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 157 Rendimiento de la cartera de la COAC Rhumy Wara

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Rendimiento de la cartera de crédito productivo por vencer 0,00 0,00 0,00
Rendimiento de la cartera de crédito consumo 15,03 15,00 13,56
Rendimiento de la cartera de crédito inmobiliario por vencer 0,00 0,00 0,00
Rendimiento de la cartera de microcrédito por vencer 17,99 18,67 17,11

Rendimiento de la cartera de vivienda de interés publico por

vencer 0,00 0,00 0,00
Rendimiento de la cartera de crédito educativo por vencer 0,00 0,00 0,00
Carteras de créditos refinanciadas 0,00 0,00 0,00
Carteras de créditos reestructuradas 0,00 0,00 0,00
Cartera por vencer total 18,28 18,92 17,37

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
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Tabla 158 Rentabilidad de la COAC Rhumy Wara

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Resultados del ejercicio / Patrimonio promedio 2,99 2,25 2,96
Resultados del ejercicio / Activo promedio 0,49 0,36 0,43

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Los datos de la estructura del rendimiento de la cartera explican el origen y calidad de los flujos de la
entidad, se observa una concentracion absoluta de los ingresos operativos en los segmentos de
microcrédito y consumo, los cuales reportan rendimientos del 17.11% y 13.5% al cierre de 2025. Sin
embargo, también destaca que la entidad no recurre a la renegociaciéon de deudas para sostener
artificialmente sus ingresos o cubrir el deterioro de sus activos. Este sinceramiento del portafolio
guarda relacion con la baja morosidad en los segmentos tradicionales y la alta cobertura de provisiones.
Sin embargo, el rendimiento de la cartera total por vencer experimenta una ligera contraccion al pasar
de 18.28% a 17.37%, evidenciando que el freno en la colocacion de nuevos créditos esta reduciendo la
tasa activa global.

A nivel de los indicadores de rentabilidad se observa que el rendimiento con respecto al patrimonio
(ROE) y al activo (ROA) muestra valores positivos de 2.96% y 0.43%, respectivamente al cierre del
2025. Sin embargo, el hecho de que los margenes sean negativos y los rendimientos positivos sugieren
que la utilidad neta ha dejado de provenir de su giro principal de negocio. La institucion depende
estructuralmente del apalancamiento mediante ingresos no operacionales tales como: cobro de
comisiones por servicios o rendimientos derivados de sus altas reservas de liquidez en otras
instituciones para evitar la destruccion de valor.

Finalmente se revisa la sostenibilidad patrimonial de esta cooperativa, la cual se recoge en dos
indicadores: suficiencia patrimonial y vulnerabilidad del patrimonio. La suficiencia se refiere a la
cobertura del patrimonio y los resultados acumulados sobre los activos inmovilizados, mientras que la
vulnerabilidad del patrimonio mide la capacidad de la COAC para enfrentar pérdidas por cartera
improductiva y activos que no generan rendimientos para la entidad (Superintendencia de Economia
Popular y Solidaria, 2017). En las tablas 159 y 160 se muestra la variacion de estos indicadores entre
2023 y 2025.

Tabla 159 Suficiencia Patrimonial de la COAC Rhumy Wara

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

( Patrimonio + Resultados ) / Activos inmovilizados 409,71 585,22 609,21

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
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Tabla 160 Vulnerabilidad del patrimonio de la COAC Rhumy Wara

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cartera improductiva descubierta / (Patrimonio + 327 0,00 0.11
Resultados)
Cartera improductiva / Patrimonio (dic) 29,43 25,07 24,89
FK = (Patrimonio + Resultados - Ingresos extraordinarios) / 15.91 15.13 13.85
Activos totales
FI =1 + (Activos improductivos / Activos totales) 104,88 103,07 102,75
Indice de capitalizacion neto: FK/FI 15,17 14,71 13,51

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

El andlisis de suficiencia patrimonial revela una estructura de capital robusta con relaciéon a su
infraestructura. La relacion entre el patrimonio y los activos inmovilizados crecen desde 409.71% hacia
609.21%, estos valores ratifican que la cooperativa financia la totalidad de sus activos fijos y posiciones
de largo plazo exclusivamente con recursos propios, contando con un excedente de capital que no se
canaliza hacia nuevos créditos sino que se mantienen como un fondo de resguardo de la liquidez. Esta
postura muy conservadora se traduce en una cartera improductiva descubierta casi nula, como resultado
de las altas provisiones acumuladas. De forma complementaria, el peso bruto de la cartera improductiva
total sobre el patrimonio presenta una tendencia ininterrumpida a la baja, de esta forma el capital
primario de la institucion se encuentra completamente aislado de la toxicidad crediticia. Incluso para
un escenario completamente catastrofico donde se deba castigar la totalidad de la cartera en mora, el
patrimonio podria absorber el impacto sin imponer un riesgo en la viabilidad de la institucion.

Sin embargo, la dindmica del indice de capitalizacion revela los efectos colaterales y las limitaciones
del estancamiento provocado por esta aversion al riesgo. El indicador basico FK sufre una contraccion
progresiva, pasando de 15.91% a 13.85% en el periodo evaluado, esta caida no obedece a una pérdida
absoluta o destruccion del capital, sino a un claro efecto de dilucion: la acumulacién de liquidez
defensiva ha inflado el activo total a un ritmo mucho mayor del que puede crecer el patrimonio. Esta
disparidad se agrava debido a que, como se demostrd previamente, la entidad opera con margenes de
intermediacion negativos y una rentabilidad neta minima. En consecuencia, el indice de capitalizacion
neto (FK/FI) también desciende de 15.17% a 13.51%.

4.3.5 Elestado del segmento 3

La liquidez se evalua como la razon entre los fondos disponibles y el total de depositos a corto plazo.
De acuerdo con la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2017), este indicador permite
evaluar la capacidad de las COACs para hacer frente a retiros inmediatos de fondos de los socios por
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demandas de efectivo no esperadas, asi como frente a casos de crisis de confianza. En la tabla 161 se
presenta la variacion de esta razon entre 2023 a 2025.

Tabla 161 Liquidez en la COAC del segmento 3

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Fondos disponibles / Total Depdsitos a corto plazo 26,08 31,57 40,69

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Al observar la relacion entre los fondos disponibles y el total de depdsitos a corto plazo se evidencia
una tendencia creciente, al escalar de 26.08% a 40.69%. Este comportamiento confirma empiricamente
que la acumulacion defensiva de recursos liquidos y el freno en la colocacion de créditos observados
en los casos anteriores no obedecen a politicas de ciertas administraciones, sino es un comportamiento
sistémico del segmento 3. El crecimiento sostenido muestra que las instituciones fueron migrando
sostenidamente desde una postura flexible y abierta a la colocacion hacia una postura de fuerte aversion
al riesgo. Frente a esas condiciones de mercado presuntamente adversas o de deterioro generalizado en
la capacidad de pago de los deudores, las cooperativas de este segmento han optado en conjunto por
contraer su ritmo de intermediacion financiera. Al inmovilizar mas del 40% de las captaciones de corto
plazo, el conjunto de instituciones del segmento 3 prioriza blindarse frente al riesgo de liquidez. En ese
sentido, la prioridad de la institucién ha cambiado de la libre colocacion hacia la construccion de un
respaldo liquido frente a un escenario de mayor incertidumbre del entorno. Para analizar cémo es la
conducta de la intermediacion se procede a revisar esos indicadores, que se presentan en la tabla 162 y
163.

Tabla 162 Calidad de Activos en la COAC del segmento 3

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Activos improductivos netos / Total Activos 10,74 11,14 10,16
Activos productivos / Total Activos 89,26 88,86 89,84
Activos productivos / Pasivos con costo 111,69 111,26 109,75
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 163 Intermediacion financiera en la COAC del segmento 3
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Cartera bruta / (Depdsitos a la vista + Depositos a plazo) 115,90 115,47 101,23

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
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Referente a la calidad de activos se observa una estructura que se mantiene relativamente estable,
aunque con un componente inmovilizado nada despreciable. El peso de los activos improductivos
oscila en una franja cercana al 11%, a modo de contrapartida, la masa de activos productivos se
mantiene alrededor del 89%. El aspecto mas destacable desde el punto de vista de la viabilidad técnica
del segmento es la relacion entre los activos productivos y los pasivos con costo se mantiene de forma
consistente por encima del umbral del 100%. Este comportamiento sistémico demuestra que , en
promedio, las entidades del segmento 3 conservan un volumen suficiente de activos generadores de
ingresos para respaldar sus obligaciones financieras remuneradas. Esta métrica global contrasta con los
descalces profundos en los casos previos, confirmando que el segmento en conjunto preserva la
simetria necesaria para evitar pérdidas operativas generalizadas por diferencial de tasas.

Por su parte la dindmica de intermediacion financiera muestra que es en promedio las entidades del
segmento se orientan a un proceso de desapalancamiento progresivo. Entre 2023 y 2024, el sector
operaba con niveles de colocacion intensos que para el 2025 ha decrecido, esta abrupta desaceleracion
confirma que la inyeccion de crédito ha sido contenida. Estos datos muestran una estrategia de
prudencia correctiva: frente a un nivel de activos improductivos que no baja del 10%, el segmento
decidid frenar colectivamente el sobreendeudamiento, ajustando sus colocaciones casi a la par de las
captaciones. Esta conducta es la que explica el ensanchamiento paralelo de las cuentas de liquidez.

A continuacion se presentan los indicadores relacionados con la morosidad de la cartera y la cobertura
de la cartera con problemas. La morosidad permite evaluar qué tan sélida es la colocacion de créditos
dado que refleja el grado de cumplimiento de los usuarios con sus obligaciones financieras, mientras
que la cobertura explica si la entidad cuenta con fondos iguales o superiores a las obligaciones que
estan vencidas. En las tablas 164 y 165 se presenta la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 164 Morosidad en la COAC del segmento 3

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Morosidad de la cartera de crédito productivo 4,84 6,17 4,51
Morosidad de la cartera de consumo 6,37 7,49 6,98
Morosidad de la cartera de crédito inmobiliario 4,71 4,96 5,16
Morosidad de la cartera de microcrédito 9,06 11,51 10,27
ﬁ%r]?s(i)dad de la cartera de vivienda de interés social y 0.00 0.00 0,00
Morosidad de la cartera de crédito educativo 15,91 3,57 7,34
Morosidad de la cartera total 8,07 9,96 9,03

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
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Tabla 165 Cobertura de provisiones para cartera con problemas en la COAC del segmento 3

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Cobertura de la cartera de crédito productivo 97,84 76,91 93,84
Cobertura de la cartera de crédito consumo 84,06 82,04 92,72
Cobertura de la cartera de crédito inmobiliario 69,63 76,16 74,05
Cobertura de la cartera de microcrédito 75,71 74,32 84,93
Cobertura de la cartera de vivienda de interés publico 0,00 0,00 0,00

Cobertura de la cartera de crédito educativo 104,05 128,88 73,05
Cobertura de la cartera problematica 80,00 77,88 88,33

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

El analisis de la morosidad revela la materializacién empirica del riesgo del crédito que explica el
repliegue estratégico y la acumulacion de liquidez del sector evidenciado previamente. La morosidad
de la cartera total experimenta un deterioro claro al pasar de 8.07% a 9.03%, al desagregar este
comportamiento por portafolios es evidente que el microcrédito es el producto con mayor deterioro,
seguido por las carteras de crédito educativo y consumo. Frente a este escenario de deterioro
generalizado en la calidad de los préstamos, la capacidad de respuesta y absorcion de pérdidas del
segmento es variable, de manera general hay un déficit de cobertura de operaciones problematicas que
alcanza al 88.33%, persistiendo el déficit estructural para todos los portafolios donde no se alcanza el
umbral de seguridad técnica del 100%.

La relacion analitica entre morosidad y niveles de cobertura muestra que el segmento promedia niveles
de impago sumamente elevados que no logran mitigarse con la totalidad de provisiones constituidas.
Mantener una fraccion de la cartera problematica al descubierto significa que el eventual castigo
definitivo de los créditos toxicos puede ocasionar la destruccion de forma directa del capital primario
de las instituciones. Desde ese enfoque, la contraccion agresiva de la intermediacion y la
inmovilizacion de fondos no son hechos aislados sino mecanismos de supervivencia institucional. El
segmento ha frenado la colocacion de nuevos créditos para evitar que esto agrave la posicion de
morosidad y la insuficiente cobertura de las provisiones.

Ahora se procede al analisis de los indicadores de eficiencia los cuales se miden en dos dimensiones:
financiera y microecondmica. La eficiencia financiera se refiere a la capacidad de una COAC para
lograr ingresos netos de intermediacion con respecto a su patrimonio y activo promedio. En el caso de
la eficiencia microecondémica evalua la relacion de los gastos operativos y de personal con respecto al
activo promedio o el margen financiero, de aqui se puede determinar si una entidad puede controlar
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costos internos y alcanzar una estructura eficiente a partir de los ingresos generados. En las tablas 166
y 167 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 166 Eficiencia financiera de la COAC del segmento 3

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%9
Margen de intermediacion estimado / Patrimonio promedio -1,27 -3,09 -2,37
Margen de intermediacion estimado / Activo promedio -0,21 -0,54 -0,38
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 167 Eficiencia microeconémica de la COAC del segmento 3
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Gastos de operacion estimados / Total Activo promedio 6,51 6,71 6,33
Gastos de operacion / Margen financiero 103,34 108,77 106,41
Gastos de personal estimados / Activo promedio 2,89 2,88 2,75

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Al analizar la eficiencia financiera se presenta un escenario de déficit estructural cronico. El margen
de intermediacion estimado con respecto al patrimonio promedio opera consistentemente en terreno
negativo, partiendo de -1.27% a -2.37%; de manera simétrica el margen sobre el activo promedio refleja
la misma incapacidad de generar retornos operativos, al obtenerse valores entre -0.21% y -0.38%. Este
comportamiento sectorial ratifica el alto costo de oportunidad de la postura defensiva adoptado por las
entidades: al inmovilizar sus recursos y mantener una cartera con problemas y déficit de cobertura, los
ingresos generados por los activos productivos resultan insuficientes para cubrir los costos de fondeo
de los pasivos remunerados.

Por otra parte, la revision de la eficiencia microeconémica evidencia una peligrosa rigidez en la
estructura de costos del segmento. Los gastos de operacion con respecto al activo promedio se
mantienen por arriba del 6%, mientras que los gastos de personal con respecto al activo promedio se
encuentran por arriba del 2%, evidenciando una ligera reduccion hacia el final del 2025. Esas
variaciones marginales demuestran que, pese al freno al ritmo de intermediacion y apalancamiento, el
ecosistema cooperativo no ha logrado reestructurar ni ajustar sus cargas administrativas. El ratio de
gastos de operacion con respecto al margen financiero se encuentra por encima del umbral técnico de
sostenibilidad del 100%. Se experimenta un crecimiento de 103.34% a 106.41%, este hallazgo muestra
al menos empiricamente que, en promedio, las ganancias procedentes de la intermediacion financiera
son incapaz de sostener su propia estructura de funcionamiento. Las cooperativas del segmento 3 estan
absorbiendo la totalidad de sus reducidos margenes financieros solo en el intento de cubrir nomina y
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operacion, lo que anticipa una dependencia sistémica hacia ingresos extraordinarios o el cobro de
servicios paralelos a la actividad financiera principal.

Ahora se procede a analizar la situacion de la rentabilidad desde dos aristas: retorno de la cartera y del
ejercicio. El rendimiento de la cartera muestra la tasa efectiva de los ingresos financieros que se
obtienen como resultado de la funcion de colocacion. En cambio, la rentabilidad del ejercicio muestra
las razones financieras clasicas del ROE y ROA, donde se refleja la capacidad de la institucién para
lograr excedentes que sostengan la operacion y den continuidad institucional al negocio. En las tablas
168 y 169 se muestra la evolucion de los indicadores entre 2023 y 2025.

Tabla 168 Rendimiento de la cartera de la COAC del segmento 3

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)

Rendimiento de la cartera de crédito productivo por vencer 10,34 10,11 11,34
Rendimiento de la cartera de crédito consumo 14,33 14,51 14,67
Rendimiento de la cartera de crédito inmobiliario por vencer 9,78 9,76 11,26
Rendimiento de la cartera de microcrédito por vencer 17,60 19,15 19,40
\I,{;lgfliemo de la cartera de vivienda de interés publico por 3.06 4779 4,86

Rendimiento de la cartera de crédito educativo por vencer 8,72 8,97 9,03

Carteras de créditos refinanciadas 16,42 17,93 16,24
Carteras de créditos reestructuradas 17,53 18,86 15,49
Cartera por vencer total 16,83 17,74 18,05

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

Tabla 169 Rentabilidad de la COAC del segmento 3

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
Resultados del ejercicio / Patrimonio promedio 1,91 -0,48 1,16
Resultados del ejercicio / Activo promedio 0,32 -0,08 0,19

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)

En el analisis de rendimiento de la cartera se aprecia un crecimiento de los retornos totales al pasar de
16.83% a 18.05%. Al desagregar por tipo de crédito, se evidencia que la generacion de ingresos recae
sobre el microcrédito y el consumo, este dato guarda relacion con los altos niveles de morosidad
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revisados previamente para este segmento; el sector exige en promedio, un mayor premio por riesgo
ante la alta probabilidad empirica de impago. Es destacable también el alto rendimiento nominal de las
carteras refinanciadas y reestructuradas que tienen tasas superiores al 16% y 15% respectivamente.
Esta practica sugiere que las cooperativas del segmento intentan compensar sus margenes estrechos
con las cargas pesadas sobre deudores que manifestaron incapacidad de pago original. Si bien la
estrategia logra elevar el rendimiento nominal de la cartera por vencer total, incrementa de manera
sustancial la probabilidad de que esas obligaciones renegociadas migren definitivamente a cartera
improductiva.

Finalmente se revisa la sostenibilidad patrimonial de esta cooperativa, la cual se recoge en dos
indicadores: suficiencia patrimonial y vulnerabilidad del patrimonio. La suficiencia se refiere a la
cobertura del patrimonio y los resultados acumulados sobre los activos inmovilizados, mientras que la
vulnerabilidad del patrimonio mide la capacidad de la COAC para enfrentar pérdidas por cartera
improductiva y activos que no generan rendimientos para la entidad (Superintendencia de Economia
Popular y Solidaria, 2017). En las tablas 170 y 171 se muestra la variacion de estos indicadores entre
2023 y 2025.

Tabla 170 Suficiencia Patrimonial de la COAC del segmento 3

Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%)
( Patrimonio + Resultados ) / Activos inmovilizados 190,46 182,24 176,60
Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
Tabla 171 Vulnerabilidad del patrimonio de la COAC del segmento 3
Detalle del indicador 2023 (%) 2024 (%) 2025 (%9
Cartera improductiva descubierta / (Patrimonio + 7.66 10,37 5.05
Resultados)
Cartera improductiva / Patrimonio (dic) 38,64 46,64 43,34
FK = (Patrimonio + Resultados - Ingresos extraordinarios) / 16.80 16.90 14.97
Activos totales
FI =1 + (Activos improductivos / Activos totales) 110,74 111,14 110,16
Indice de capitalizacion neto: FK / FI 15,17 15,33 13,68

Elaborado por el autor a partir de Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (2025)
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El andlisis de la suficiencia patrimonial revela que, en promedio, el segmento mantiene una base de
capital estructuralmente solida frente a sus posiciones iliquidas. La relacion entre el patrimonio y los
activos inmovilizados se sostiene con holgura pese al descenso entre 2023 y 2025, que paso6 de 190.46%
a 176.60%. Este comportamiento demuestra que las cooperativas del segmento financian la totalidad
de la infraestructura y activos fijos con recursos propios, sin depender de pasivos exigibles para ese
fin. Esa caida progresiva refleja los efectos colaterales de la deficiente eficiencia financiera: al no
generar utilidades operativas significativas, de acuerdo al analisis de margenes, el crecimiento del
patrimonio se ralentiza y pierde capacidad para mantener su proporcion histdrica frente a los activos
de la institucion.

La verdadera dimension del estrés financiero que atraviesa el sector se evidencia en la vulnerabilidad
del patrimonio frente a la calidad de cartera. El peso bruto de la cartera improductiva sobre el
patrimonio representa una carga sumamente pesada, escalando de un 38.64% a 43.34%. Préacticamente
la mitad del capital primario del sector se encuentra comprometido o equivalente al volumen de créditos
en mora, con lo que se valida la estrategia de desapalancamiento y aversion al riesgo adoptados de
manera sistémica. A nivel de exposicion neta, la cartera improductiva descubierta impacta directamente
sobre el patrimonio al reducirse a un 5.05%, lo que demuestra una maniobra correctiva por parte del
sector para blindar su capital primaria mediante la constitucion de reservas. Finalmente, la evolucion
del indice de capitalizacién neto FK/FI resume la erosion general del margen de maniobra del
segmento. El indicado bésico de capitalizacion (FK) se contrae de 16.80% a 14.97%, lo que ajustado
al peso de los activos improductivos (FI), resulta en la caida neta de 15.17% a 13.68%. Esta dilucion
no implica un escenario de insolvencia técnica del sector pero si certifica un debilitamiento estructural
continuo de las instituciones que conforman el segmento 3.

4.4  Estado financiero de las cooperativas indigenas y situacion del conjunto de
cooperativas del segmento 3

A modo de conclusion en el analisis del desempefio de las cooperativas de ahorro y crédito indigenas
versus el segmento de operacion, se procede en la aplicacion de un diagrama normalizado de
benchmarking para comparar la situacion financiera. La metodologia consistiéo en la seleccion de
indicadores financieros que sean representativos para la valoracion de la gestion financiera, estos
indicadores se alinean con la metodologia CAMEL: 1) Suficiencia Patrimonial (solvencia), 2)
Rentabilidad (ROA — eficiencia operativa), 3) Liquidez (cobertura de obligaciones de corto plazo), v,
4) Morosidad. En este ultimo indicador se aplica un criterio invertido, que se refiere a interpretar el
estado del indice como positivo mientras mas alejado del centro se encuentre, debido a que se interpreta
como una menor masa de cartera problematica.

Para lograr una adecuada representacion de los indicadores se ha efectuado una homogenizacion de las
escalas. Antes de aplicar la homogenizacion se perciben diferentes tamafios de escala, por ejemplo, el
ROA se expresa en porcentajes estrechos mientras que la suficiencia patrimonial o cobertura de cartera
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problematica se muestra en porcentajes de dos o mas digitos, lo cual distorsionaria la visualizacion en
caso de utilizar los datos de partida. De ahi que el punto de partida para la homogenizacion y
estandarizacion de tamafio de métricas se estiman los promedios simples entre los tres afios y luego se
transforman a una escala relativa unificada que se denomina normalizacion min-max. Este
procedimiento reescala todos los valores absolutos a un rango acotado entre 0 y 1, con lo que se logra
la representacion visual desde 0% al maximo nivel. La identidad que se aplica a cada observacion del
panel es:

Xi - Xmin

Xnorm - X _ X
max min

Donde Xi representa el valor original del indicador para una cooperativa especifica, mientras que Xmin
y Xmax corresponde a los valores minimo y maximo registrados en el ecosistema del segmento 3 para
ese mismo indicador durante el periodo evaluado. El resultado de la transformacion es que las unidades
originales desaparecen dando lugar a un indice de desempefio puramente comparativo. Asi, el centro
del grafico 0% representa invariablemente el nivel méas débil de todo el segmento para cualquier
dimension evaluada, mientras que el vértice exterior define la fronte de eficiencia del mercado.

Es importante sefialar que esta homogenizacion exigidé un tratamiento algebraico especial para las
métricas de dafio o deterioro como la morosidad, el valor normalizado fue invertido matematicamente:
1 — Xnorm; de esta manera la cooperativa con mayor tasa de cartera vencida es empujada hacia el
centro del grafico (menor desempefio), garantizando un componente visual coherente: toda expansion
hacia los bordes exteriores representa invariablemente un incremento en la fortaleza y viabilidad
financiera de la entidad. En la figura 38 se muestra el resultado visual de la homogenizacion de
variables.
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Figura 38 Analisis radial CAMEL de las cooperativas de ahorro y crédito del segmento 3

Liquidez

Morosidad (Invertido)

Suficiencia Patrimonial

Rentabilidad (ROA)

= CRECER WINARI LTDA m— RHUMY WARA
=== INDIGENAS GALAPAGOS LTDA = = PROMEDIO SEG. 3
=== PUSHAK RUNA LTDA

Elaborado por el autor a partir de los indicadores de las COACs y el promedio del segmento 3

Se observa que las cooperativas indigenas en este segmento tienen asimetria ain mas extremos que las
instituciones de mayor tamafio. Se exponen tanto la fragilidad sistémica como las agresivas estrategias
de supervivencia adoptadas por el sector. En este escenario, la COAC Rhumy Wara (linea roja) es un
caso atipico de sobreproteccion estructural. Su poligono domina de forma abrumadora la visualizacion,
alcanzando la frontera maxima de eficiencia del grupo en tres de los cuatro ejes: posee la mayor
proporcion de liquidez, el mejor control de cartera problematica y un blindaje de suficiencia
patrimonial, superando las 5.3 veces su activo inmovilizado. Esta postura muy defensiva le permite
operar con un alto margen de seguridad, sin sacrificar su capacidad de generar ingresos en el proceso.

En un contraste critico que demanda atencion prudencial, el analisis visibiliza entidades operando en
zonas de riesgo. La COAC Pushak Runa Ltda. (linea verde) en cambio muestra un extremo de
vulnerabilidad prudencial que demanda atencion correctiva, la entidad sufre de un grave deterioro en
su calidad de activos, registrando la tasa mas alta de morosidad en el grupo analizado. El riesgo técnico
se agrava de forma critica al observar su eje de proteccion: es la inica cooperativa del panel cuya
suficiencia patrimonial cae por debajo de 100%, lo que significa que carece del patrimonio técnico
suficiente para respaldar sus activos inmovilizados, dejandola virtualmente sin un colchén de capital
para absorber las pérdidas derivadas de su alta tasa de créditos irrecuperables.
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La COAC Crecer Wifiari exhibe un perfil financiero que se caracteriza por una alta rigidez y
constriccion estructural. Su representacion en el plano multidimensional muestra una institucion que
opera de cerca a los limites inferiores de liquidez de su grupo: cobertura promedio del 32% sobre sus
depdsitos a corto plazo) y una suficiencia patrimonial ajustada de 1.36 veces su activo inmovilizado.
Sin embargo, su capacidad de supervivencia se fundamenta en una gestion de cobranza prudente; al
mantener su tasa de morosidad en torno al 5.7%, logra esquivar el grave deterioro crediticio que afecta
al resto de su estrato, permitiéndole generar margenes de rentabilidad pequefios en un entorno
altamente restrictivo.

Por otra parte, la COAC Indigenas Galapagos Ltda. se consolida como el modelo de intermediacion
mas eficiente y equilibrado dentro de la muestra. Lejos de adoptar posturas extremas, su poligono
financiero rompe la frontera del segmento al posicionare como la entidad mas rentable, alcanzado el
mayor ROA del panel con un 0.51%. Este nivel se alcanza mediante la gestion de un amplio colchon
de capital, niveles Optimos de efectivo disponible y un estricto control de su cartera problematica,
demostrando que es posible alcanzar la rentabilidad mediante una gobernanza financiera disciplinada
pese a sus limitaciones de escala.

Finalmente, la linea base del promedio de instituciones del segmento 3 muestra un ecosistema
macroecondémico deprimido por las barreras de escala. El consolidado sectorial gravita peligrosamente
hacia el centro, marcando un nivel de desempefio general muy pobre en términos de eficiencia. Con
una morosidad agregada que asciende al 9% y un ROA casi nulo del 0.14%, el segmento muestra que
apenas logra subsistir por encima de su punto de equilibrio operativo. Esta constriccion estructural
pone en evidencia que las cooperativas de menor tamafio enfrentan desafios para generar excedentes y
capitalizarse organicamente, haciendo que las decisiones gerenciales individuales en entidades con
mejor desempeio sean excepciones dentro de un mercado que opera bajo una presion de supervivencia.
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CAPITULO 5:
(A donde van las Cooperativas de Ahorro y Crédito de Ecuador?

Este capitulo presenta una trayectoria prospectiva sobre los temas de discusion en medios masivos

relacionados a las instituciones del sistema financiero popular y solidario, asi como la sostenibilidad y
la eficiencia operativa de las cooperativas de ahorro y crédito con capital originario indigena en
Ecuador en los segmentos 1 a 3. Metodologicamente se ha combinado un analisis del discurso con una
evaluacion cuantitativa basada en la metodologia CAMEL, aplicando normalizacién mix-max en escala
0 a 1 y graficos radiales para métricas de suficiencia patrimonial, rentabilidad, liquidez, morosidad,
eficiencia e intermediacion. Los hallazgos muestran una profunda paradoja estructural: si bien el
tamano institucional confiere resiliencia defensiva y solidez patrimonial en las entidades del segmento
1, esto no garantiza por si solo la eficiencia operativa debido al peso de los costos administrativos. En
contraste, las instituciones de los segmentos 2 y 3 enfrentan una severa asfixia financiera, alta
morosidad y contraccion del crédito, o bien optan por una alta intermediacion de alto riesgo. De los
andlisis aplicados se concluye que la viabilidad a largo plazo del cooperativismo a nivel general y
especifico de las instituciones indigenas no depende tinicamente de la expansion territorial o fusiones
defensivas, sino de una reestructuracion operativa orientada a reducir costos fijos y fortalecer la
gobernanza frente a riesgos sistémicos.

5.1 Analisis del discurso mediatico sobre la evolucion del sector cooperativo

El andlisis del discurso en medios masivos en torno al sector cooperativo ecuatoriano presenta una
compleja trama de tensiones estructurales que va mas alla de la simple dicotomia entre crecimiento y
crisis. Para este analisis se recopilaron 11 noticias que entre septiembre de 2025 y junio de 2026 han
sido las mas consultadas en cuanto a la situacion de las instituciones que conforman el sistema
financiero popular y solidario. En la tabla 172 se muestra el detalle de notas periodisticas procesadas.

Tabla 172 Listado de 11 notas periodisticas sobre cooperativas de ahorro y crédito en Ecuador mas
consultadas

Articulo Diario Link
El riesgo patrimonial, la 'cara https://www.expreso.ec/economia-y-negocios/riesgo-
fragil' de un sistema cooperativo Expreso patrimonial-cara-fragil-sistema-cooperativo-ecuador-purga-
en purga de Ecuador 285874 .html
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Articulo

Diario

Link

Los depositos en las cooperativas
de Ecuador crecen a mayor ritmo
que los créditos

El Comercio

https://www.elcomercio.com/lideres/los-depositos-en-las-
cooperativas-de-ecuador-crecen-a-mayor-ritmo-que-los-
creditos/

Morosidad, uno de los principales
desafios de las cooperativas
grandes de ahorro y crédito

E1 Mercurio

https://elmercurio.com.ec/economia/2026/02/25/cooperativa
s-ahorro-credito-ecuador-utilidades-morosidad-economia/

(Como evoluciona el sector de
las cooperativas y por qué el

https://www.primicias.ec/economia/cifras-sector-

Gobierno insiste en que se Primicias cooperativas-mejora-ley-transformar-bancos-107144/
transformen en bancos?
Bancos vs. cooperativas: ;donde https://www.lahora.com.ec/economia/bancos-vs.-
rinde mas tu dinero en Ecuador La Hora cooperativas-donde-rinde-mas-tu-dinero-en-ecuador-en-
en 20267 2026-20260112-0008.html#google vignette
Cooperativas en Ecuador crecen https://www.expreso.ec/opinion/editoriales/cooperativas-en-
como bancos, pero sin el mismo Expreso ecuador-crecen-como-bancos-pero-sin-el-mismo-control-
control 283303.html
El riesgo patrimonial, la 'cara https://www.expreso.ec/economia-y-negocios/riesgo-
fragil' de un sistema cooperativo Expreso patrimonial-cara-fragil-sistema-cooperativo-ecuador-purga-
en purga de Ecuador 285874 .html
Diez cooperativas de ahorro y https://www.expreso.ec/economia-y-negocios/diez-
crédito de Ecuador superan en Expreso cooperativas-ahorro-credito-ecuador-superan-tamano-
tamafio a los bancos mas chicos bancos-chicos-285750.html
El sector de las cooperativas se L . .

. . https://www.primicias.ec/economia/cooperativas-
achica, en 2025 se liquidaron 12 oL R . . . .

Primicias liquidacion-quiebra-superintendencia-economia-popular-

y en 2026 otras dos entraron en
proceso de cierre

solvencia-crisis-120964/

Daniel Noboa anuncia mayor
control a cooperativas por
supuesto lavado de activos en
Ecuador

El Comercio

https://www.elcomercio.com/actualidad/seguridad/noboa-
anuncia-mayor-control-cooperativas-presunto-lavado/
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Articulo Diario Link

Morosidad del crédito en las

cooperativas grandes lleg6 a https://www.primicias.ec/economia/morosidad-credito-
8,3% en junio y sigue por encima Primicias cooperativas-deudas-impago-mora-aumento-recesion-
del nivel previo a la recesion de 128924/

2024

A partir de la lectura y revision de las noticias anteriores, se hizo un proceso de agrupamiento de
contenido para detectar temas y eje central. En la figura 39 se muestra la arquitectura tematica y
discursiva que envuelve a la opinidén publica y los gremios financieros, desglosdndose en tres ejes
neuralgicos: el dualismo de mercado impulsado por el tamafio de las entidades del segmento 1 frente a
la masiva depuracion de cooperativas de menor tamafio; la pinza macroecondmica caracterizada por la
liquidez improductiva, la contraccién del crédito y las tasas de morosidad altas; e, intenso debate
regulatorio margado por exigencias de equidad competitiva y propuestas gubernamentales para
controlar riesgos de blanqueos de capital.

Figura 39 Analisis tematico

[1. DUALISMO DE MERCADO] [2. PINZA MACROECONGOMICA]
e Gigantismo financiero (Seg. 1 >$24.6B) e Alta liquidez y menor dinamismo crediticio
e Proceso de depuracidén (38-39 liquidaciones) e Morosidad persistente (>8% / Micro >10%)
e Concentracién de utilidades (JEP, Jardin) e Factores exdgenos (inseguridad, clima)
\ /
\ /
v v

[ EJE CENTRAL: CRISIS, EXPANSION Y REGULACION DEL SISTEMA (SFPS) ]

~

[3. DEBATE REGULATORIO Y CONTROL]
e Disputa por "arbitraje regulatorio" (Asobanca)
e Conversidn voluntaria a banca privada (Ley Orgénica)
* Intensificacidn de controles UAFE / Lavado de activos

Elaborado a partir de las notas de prensa

A partir de la figura anterior se evidencia que el cooperativismo transita por una encrucijada entre una
mayor formalizacion y vulnerabilidad estructural. Por un lado, el dualismo de mercado pone de
manifiesto la consolidacion de gigantes financieros que superan en activos a multiples bancos privados,
que contrasta con la purga de decenas entidades liquidadas por insolvencia. Por otro lado, la confluencia
de la pinza macroecondémica golpeada por factores exdgenos como: inseguridad, extorsiones a
microempresarios y la contraccion post recesion, valida las advertencias del eje regulatorio donde la
presion por cerrar brechas de arbitraje normativo y los nuevos escrutinios de la UAFE exigen abandonar
la mera expansion comercial basada en captaciones. La relacion entre estos temas muestra que la
viabilidad futura del sector financiero popular y solidario no depende exclusivamente de la masiva
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penetracion territorial, sino de su capacidad institucional para superar la debilidad de provisiones y
fortalecer su gobernanza frente a riesgos sistémicos del entorno econdmico nacional.

5.2 Redes semanticas, sostenibilidad y operacion de las microfinanzas

La representacion de la red semantica obtenida del discurso mediatico de la seccion anterior revela una
estructura discursiva altamente fragmentada en torno al sistema financiero popular y solidario. En la
figura 40 se observan seis clusteres aislados (sin nodos que los conecten transversalmente), esto
demuestra que ante la opinion publica no aborta la evolucidon del cooperativismo como un asunto
organico o integral, sino a través de narrativas estancadas y polarizadas que oscilan entre la euforia del
¢xito comercial y la advertencia del colapso institucional. De ahi emergen tres grandes ejes centrales
que definen la situacion de las cooperativas de ahorro y crédito en Ecuador: (a) Dualismo de mercado
y expansion (redes color verde), (b) Pinza macroecondémica y vulnerabilidad (redes de color vino), y
(c) Escrutinio regulatorio (red color azul).
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Figura 40 Red seméantica del discurso

supernintendencia
-

. quiebra
liquidaciéon __e
p—

| crecimiento |
J .
!
1|
f
J |
J,r ftmo f
] 4 f
/ ‘ / deudas
) *
depositos,/ o
* f", v'r'—- ﬂ“
~ <" tamaifio'
S
/" baficos /
.'r)
.r/v ) pd
[ chicos ~ - _
¥ —
T - control /
" lavado
Ir, - .-—"7 ,-"-’
( activos— —
L
s -

Elaborado a partir de las notas de prensa

El primer eje, manifiesta dos clusteres evidentes: por un lado, la dindmica de captacion acelerada
(crecimiento — ritmo — depdsitos) y, por otro, la tension competitiva (tamafio — bancos — chicos). Estos
grupos capturan un relato enfocado en la acumulacion de liquidez y en como las entidades de mayor
tamafio han desdibujado las fronteras tradicionales del cooperativismo. El discurso de medios proyecta
una imagen de robustez que equipara el volumen de las grandes cooperativas con la banca privada
formal. Evidenciando que algunos actores han transitado de la microfinanza marginal hacia una

agresiva penetracion de mercado.

El segundo eje configura un relato de fragilidad sistémica mediante tres clisteres de crisis. El deterioro
de la cartera (deudas — impago — morosidad) representa el impacto directo de la contraccion econdmica
sobre la base societaria. Un proceso que deriva irremediablemente en un escenario de depuracion del
mercado (riesgo — patrimonial — purga), donde los medios interpretan la desaparicion de entidades
como un proceso estructural de decantacion técnica. Este ciclo culmina en la intervencion estatal
(liquidacion — quiebra — superintendencia), visibilizando al ente de control no como un mecanismo de
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salvataje temprano, sino como el ejecutor final ante el fracaso institucional. Como forma de prevenir
esta situacion se forma el tercer eje de regulacion (control — lavado — activos), que refleja una creciente
presion para endurecer las barreras de gobernanza y prevencion de riesgos frente a vulnerabilidades en
el entorno local.

Esta red de discursos aislados guarda coherencia con la paradoja estructural detectada en los capitulos
anteriores con las instituciones de los segmentos 1 a 3. El relato publico de que el tamario de las
entidades desafia a los bancos, refleja fielmente la resiliencia defensiva y la solvencia patrimonial
comprobada matematicamente en las cooperativas indigenas del segmento 1. Simultdneamente, las
narrativas de morosidad, purga y quiebra validan el diagndstico de asfixia operativa y toxicidad
crediticia que estrangula a las entidades mas pequefias del segmento 3. La fragmentacion de la opinion
publica es un reflejo de la existencia de un mercado dualista en las cooperativas de Ecuador, incluyendo
a las de capital originario indigena, la viabilidad a largo plazo exige abandonar la dicotomia entre la
expansion desmedida y la subsistencia, para dar paso a una integracion que armonice el blindaje
patrimonial con la necesidad de mejorar la eficiencia microecondmica.

53 Orientacion entre sostenibilidad y operacion entre cooperativas indigenas

La metodologia consistio en la seleccion de indicadores financieros que sean representativos para la
valoracion de la gestion financiera, estos indicadores se alinean con la metodologia CAMEL: 1)
Suficiencia Patrimonial (solvencia), 2) Rentabilidad (ROA - eficiencia operativa), 3) Liquidez
(cobertura de obligaciones de corto plazo), y, 4) Morosidad. En este Gltimo indicador se aplica un
criterio invertido, que se refiere a interpretar el estado del indice como positivo mientras mas alejado
del centro se encuentre, debido a que se interpreta como una menor masa de cartera problematica. Estos
indicadores se organizan en un grafico radial donde la homogenizacion y estandarizacion de tamafio
de métricas se estiman los promedios simples entre los tres afios y luego se transforman a una escala
relativa unificada que se denomina normalizacién min-max. Este procedimiento reescala todos los
valores absolutos a un rango acotado entre 0 y 1, con lo que se logra la representacion visual desde 0%
al méaximo nivel. La identidad que se aplica a cada observacion del panel es:

Xi - Xmin

Xnorm - X —X
max min

Donde Xi representa el valor original del indicador para una cooperativa especifica, mientras que Xmin
y Xmax corresponde a los valores minimo y méaximo registrados en el ecosistema del segmento 3 para
ese mismo indicador durante el periodo evaluado. El resultado de la transformacion es que las unidades
originales desaparecen dando lugar a un indice de desempefio puramente comparativo. Asi, el centro
del grafico 0% representa invariablemente el nivel méas débil de todo el segmento para cualquier
dimension evaluada, mientras que el vértice exterior define la fronte de eficiencia del mercado.
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Es importante sefialar que esta homogenizacion exigidé un tratamiento algebraico especial para las
métricas de dafio o deterioro como la morosidad, el valor normalizado fue invertido matematicamente:
1 — Xnorm; de esta manera la cooperativa con mayor tasa de cartera vencida es empujada hacia el
centro del grafico (menor desempefio), garantizando un componente visual coherente: toda expansion
hacia los bordes exteriores representa invariablemente un incremento en la fortaleza y viabilidad
financiera de la entidad. El desempefio en conjunto de las cooperativas indigenas de los segmentos 1 a
3 se presenta en la figura 41.

Figura 41 Analisis radial CAMEL sobre la sostenibilidad de las cooperativas de ahorro y crédito indigenas
entre segmentos

Suficiencia Patrimonial

Calidad de Ca

(1 - Morosjdad) Quidez

Seg. 1Indigena
=== Seg. 2 Indigena
Seg. 3 Indigena

Rentabilidad (ROA)

Elaborado por el autor a partir de los indicadores de las COACs

Se puede observar que las cooperativas indigenas del Segmento 1 exhiben el perfil financiero mas
robusto y equilibrado, proyectando el poligono mas expansivo hacia la frontera de eficiencia. Su
fortaleza radica en una elevada liquidez promedio de 28.5% y una suficiencia patrimonial del 16.0%,
lo que les permite absorber choques externos sin comprometer su viabilidad. La escala operativa de
estas instituciones les facilita diversificar el riesgo de sus carteras, logrando contener la morosidad en
un indice de 3.5%. Esta contencion del riesgo, sumada a la optimizacion de sus costos operativos, se
traduce en una rentabilidad sobre activos (ROA) del 2.1%, consolidando un modelo de negocio
sostenible que logra equilibrar la inclusion financiera con solvencia técnica.
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Las entidades del segmento 2 proyectan un poligono intermedio que evidencia que las primeras
presiones estructurales derivadas de una escala operativa menor. Aunque logran mantener niveles
aceptables de resguardo con una liquidez del 24.0%, una suficiencia patrimonial de 13.5% y un nivel
de morosidad de 6.8%. Este incremento en el riesgo de impago obliga a estas cooperativas a destinar
una mayor proporcion de sus ingresos operativos a la constitucion de provisiones. En margen de
intermediacion mas estrecho y una menor capacidad para capitalizarse organicamente frente a las
variaciones del entorno macroecondémico.

El segmento 3 muestra un escenario de asfixia operativa, visualizado mediante una severa contraccion
geométrica hacia el centro del grafico radial. Estas instituciones enfrentan niveles criticos de morosidad
que alcanzan el 11.5%, lo que evidencia una alta vulnerabilidad en sus procesos de colocacion y
recuperacion de microcréditos en territorios con limitada capacidad de pago. Para mitigar este riesgo
latente, se ven forzadas a adoptar posturas ultradefensivas, inmovilizando el 21.5% de sus fondos en
liquidez, lo que frena abruptamente su dindmica de intermediacion. Este estancamiento crediticio,
combinado con el peso d ellos activos improductivos y la inflexibilidad de sus gastos operativos,
erosiona su suficiencia patrimonial (10.2%) y desploma su ROA a un margen minimo del 0.4%,
situando al segmento en una posicion de subsistencia que dificulta severamente su crecimiento
autonomo.

El analisis consolidado de los tres segmentos confirma empiricamente que la viabilidad del
cooperativismo indigena en Ecuador estd estrictamente condicionada por las barreras de escala.
Mientras que las instituciones de mayor tamano logran rentabilizar su mision social mediante la
diversificacion y el blindaje patrimonial, las entidades de menor escala quedan atrapadas en un circulo
de alta toxicidad crediticia exige una inmovilizacién defensiva de recursos, destruyendo su capacidad
de generar ingresos netos. Este diagnostico justifica la necesidad de plantear escenarios prospectivos
de consolidacion institucional, sugiriendo que la fusion o integracion operativa de las cooperativas mas
pequefias podria ser el mecanismo viable para superar la ineficiencia de costos y garantizar la
sostenibilidad del modelo en el largo plazo. Una vez analizada la situacion de la sostenibilidad entre
sectores, se procede a revisar la situacion de la operacion, en la figura 42 se reproducen el andlisis
radial para los indicadores de: Intermediacion financiera, Eficiencia Financiera®, Eficiencia
Microecondmica’® y Rentabilidad de la cartera por vencer total.

2 A partir del indicador margen de intermediacion / activo promedio.
3 A partir del indicador gastos de operacion / margen financiero
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Figura 42 Analisis radial CAMEL sobre la operacion de las cooperativas de ahorro y crédito indigenas entre
segmentos

Eficiencia
Financiera (%)

Eficienqgia
Microeconémica
(Inv, %)

Intejmediacion
Finahciera (%)

= Seg. 1Indigena
= Seg. 2 Indigena
Seg. 3 Indigena

Rentabilidad
(Cartera por Vencer, %)

Elaborado por el autor a partir de los indicadores de las COACs

El segmento muestra un perfil muy conservador y con rigideces estructurales, su poligono es el mas
contraido hacia el centro del grafico radial. Las entidades de este segmento tienen el nivel mas bajo de
intermediacion financiera, lo que indica una subutilizacion de sus depoésitos para la colocacion de
créditos productivos. Esta falta de dinamismo comercial agrava su ineficiencia microecondémica, donde
los altos gastos de operacion absorben el margen financiero. Consecuentemente, su eficiencia
financiera tiene un valor negativo, demostrando que pase a mantener una cartera con rentabilidad cuyo
riesgo es moderado, su estructura de costos destruye el valor de sus activos y limita su capacidad de
crecimiento organico.

En contrate, las instituciones del segmento 2 muestran un poligono orientado hacia la expansion
crediticia, alcanzado la frontera méxima en los ejes superior y derecho de la figura. Su agresiva
estrategia comercial las lleva a niveles de sobre colocacion de recursos en el mercado, en un intento
por reducir el peso de sus costos operativos. Este volumen masivo de intermediacion les permite ser el
unico grupo con una eficiencia financiera marginalmente positiva; sin embargo, este esfuerzo sacrifica
la calidad de los ingresos, registrando la rentabilidad de cartera por vencer mds baja entre los tres
segmentos. Operativamente estas entidades se encuentran en un punto de tension: tienen infraestructura
administrativa que consumen la totalidad del margen financiero, evidenciando un modelo mas
enfocado en la cantidad comercial mas que en el rendimiento neto estructural.

En cambio el segmento 3 muestra un modelo de negocio de menor escala orientado a contrarrestar sus
limitantes mediante un mayor rendimiento relativo, delineando un poligono que se expande hacia los
cuadrantes inferior e izquierdo. Para compensar su menor volumen de captaciones, estas entidades
mantienen una intermediacion alta y se ven obligadas a estructurar créditos que devengan mayores
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tasas, logrando asi la rentabilidad de cartera mas elevada del sector. Curiosamente, este estrato muestra
el mejor desempefio relativo en eficiencia microeconémica, optimizando sus gastos frente al margen
generado de manera un poco mas ajustada que sus pares de mayor tamafo. Sin embargo, este equilibrio
es sumamente fragil; la reducida base total de activos no es suficiente para absorber los impactos
operativos, lo que arrastra su eficiencia financiera a margenes negativos.

En cuanto a la dimension operativa es evidente una vulnerabilidad sistémica en el modelo operativo de
estas instituciones, fuertemente condicionada por el descalce entre el peso de los gastos administrativos
y la generacion de margen financiero. La figura evidencia que ninglin estrato logra una armonia entre
los cuatro ejes direccionales: mientras las entidades de mayor volumen se asfixian por su estructura
conservadora y altamente costosa, los niveles intermedios y pequefios sobreviven mediante la hiper
intermediacion y la asuncion de carteras financieramente mas gravosas. Esta alta variabilidad entre
instituciones indigenas muestra que no se estan consolidando economias de escala efectivas que
deriven en mayor resiliencia neta, advirtiendo que la viabilidad futura del sector requiere profundos
procesos de integracion, innovacion tecnologica y eficiencia de costos para blindar su indispensable
funcion de inclusion en los territorios.

Integrado el estado de las COACs desde la sostenibilidad y operacion presenta una paradoja estructural
critica que define el futuro de estas organizaciones: el tamafio institucional proporciona resiliencia
defensiva, pero no garantiza en absoluto la eficiencia operativa. Mientras que el primer analisis muestra
coémo las entidades del segmento 1 logra blindar patrimonio y contener la morosidad sistémica que
asfixia al segmento 3, el segundo diagndstico expone que esa misma envergadura acarrea una pesada
carga de gastos administrativos que termina destruyendo el margen de intermediacion. En
consecuencia, la viabilidad a largo plazo del sector no se resolvera tinicamente impulsando procesos
de consolidacion o fusion para rescatar a las entidades mas pequeias y vulnerables. Para que esta
integracion prospectiva sea exitosa y no resulte solo en acumulacién de ineficiencias, debe
acompafarse inexorablemente de una profunda reingenieria tecnoldgica y operativa que reduzca
drasticamente los costos fijos. So6lo al resolver esta brecha microecondmica, el ecosistema cooperativo
lograra transformar su agresiva intermediacion y su fuerte resguardo patrimonial en una rentabilidad
neta sostenible, asegurando la continuidad del modelo de negocio hacia la inclusion financiera.
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