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RESUMEN

En el presente trabajo se desarroll6 un analisis econométrico, para las operaciones
y valores netos transferidos de los préstamos quirografarios que otorga el BIESS
a nivel nacional a sus afiliados, ya sean estos activos o jubilados dentro de los
altimos 5 afios, para este andlisis se estimé modelos econométricos VAR y GARCH
con la finalidad de dar a conocer cual sera el comportamiento de éste un afio
después de la crisis sanitaria con efectos econémicos que se da en nuestro pais y
a nivel mundial a causa del Coronavirus que dio lugar a la pandemia del COVID19.

Este trabajo de investigacion se enfocara en los préstamos quirografarios que
otorga el BIESS, puesto que este es el primer crédito de consumo 100% en linea 'y
esta destinado para que los afiliados o jubilados, sujetos de créditos, puedan
obtener recursos para solventar sus necesidades de consumo, se tomara la base
de datos proporcionada por el BIESS disponible en la pagina web de la institucion
publicada mensualmente de los préstamos quirografarios de los ultimos 5 afos, es
decir, el periodo de tiempo sera desde enero 2015 a julio del 2020, los cuales seran
convertidos y modelados a través de series temporales para realizar las
predicciones econométricas, las cuales hoy en dia han pasado a ser primordiales
en las gestiones empresariales modernas.

Palabras Claves: Quirografarios, Garch, Var, Media asimétrica, Prediccion
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SUMMARY

In this paper, an econometric analysis will be developed, for the operations and net
values transferred from the unsecured loans granted by BIESS nationwide to its
affiliates, whether they are active or retired within the last 5 years, for this analysis
they will be estimated VAR and GARCH economic models in order to make known
what its behavior will be one year after the health crisis with economic effects that
occurs in our country and worldwide due to the Coronavirus that gave rise to the
COVID19 pandemic.

This research work will focus on the unsecured loans granted by BIESS since this
is the first consumer credit 100% online and is intended so that affiliates or retirees,
subject to loans, can obtain resources to meet their consumer needs , the database
provided by the BIESS available on the institution's website published monthly of
the unsecured loans of the last 5 years will be taken, that is, the period of time willbe
from January 2015 to July 2020, which will be converted and modeled through time
series to make economic predictions, which today have become essential in modern
business management.

Keywords: Uncertainty, Garch, Var, Asymmetric mean, Prediction.
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INTRODUCCION

Caracterizacion del Tema
En el presente trabajo se realizé un andlisis econométrico de las

operaciones netas y valores netos transferidos de los préstamos quirografarios
gue otorga el BIESS (Banco Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social) a nivel
nacional con modelos Var y Garch. El BIESS se lo define como una institucion
financiera publica propiedad del INSTITUTO ECUATORIANO DE SEGURIDAD
SOCIAL (IESS), el cual brinda servicios financieros bajo los criterios de la banca
de inversion, para la administracion de los fondos previsionales publicos del IESS,
para atender los requerimientos de sus afiliados activos y jubilados.

Este trabajo de investigacién se enfoco en los préstamos quirografarios que
otorga el BIESS puesto que este es el primer crédito de consumo 100% en linea y
esta destinado para que los afiliados o jubilados, sujetos de créditos, puedan

obtener recursos para solventar sus necesidades de consumo.

La tasa de interés con el que este se maneja es del 11.7% anual y varia en
funcionamiento del plazo dentro de la capacidad de endeudamiento del afiliado
gue puede comprometer hasta el 50% mensual por concepto de dividendo

mensual por sus ingresos.

Con este trabajo de investigacion se realizé una prediccion y andlisis de
dicho préstamo con la finalidad de dar a conocer cual fue el comportamiento de
éste un afio después de la crisis sanitaria con efectos econémicos que se da en
nuestro pais y a nivel mundial a causa del Coronavirus que dio lugar a la
pandemia del COVID19, lo cual implicé limitaciones de movilidad de la poblacion
ecuatoriana desde marzo hasta agosto 2020, y demas restricciones que en
algunos casos hasta la actualidad se aplican. Para este analisis se tomo la base
de datos proporcionada por el BIESS disponible en la pagina web de la institucion
publicada mensualmente de los préstamos quirografarios de los ultimos 5 afios,
es decir, el periodo sera desde enero 2015 a julio del 2020, los cuales seran

convertidos y modelados a través de series temporales para realizar las



predicciones econométricas, las cuales hoy en dia han pasado a ser primordiales

en las gestiones empresariales modernas.

El BIESS es una entidad que brinda créditos a afiliados el cual esta
presentando inconvenientes en cuanto a sus operaciones puesto que el 78% de
los solicitantes de préstamos presentan anomalias para acceder a créditos, no
obstante, en la actualidad con la pandemia del COVID19 ha ocasionado
problemas un tanto algo complejo para la seguridad social ya que esta afrontando
caidas en afiliaciones y el aumento de la morosidad de los créditos. (Troncoso,
2020)

Segun el Banco central, (2020) sostiene que si bien las estimaciones de
crecimiento que tenia Ecuador para el 2020, no eran las mas alentadoras, esta
seria de 0,7% sin embargo, con la pandemia de COVID19 afectando al pais se
espera una variacion de 0,2%. Segun cifras del Ministro de Produccién Comercio
Exterior Inversion y Pesca el sefior lIvan Ontaneda el aparato productivo del pais
esta trabajando un 30% pero este 30% no esta haciendo todas las restricciones
de ciertos sectores esenciales y su horario de trabajo se ve afectado por el toque

de queda.

Otro sector que se vio afectado con esta pandemia es el sector del comercio el
cual representa un 45% de las ventas que se registran en Ecuador
aproximadamente $70.000 millones al afio, en Quito el sector comercial vende
alrededor de $2.200 millones al mes y desde la paralizacién del COVID19, este
sector por causa de la pandemia dejo de vender al menos $700 millones

aproximadamente. (Lopez, 2020).



Planteamiento de la Situacion Problematica

En el presente trabajo de investigacion se dio la realizacién de modelos
economeétricos Var y Garch con series estacionarias para el andlisis y prediccion
de las operaciones netas y valor neto transferido de los préstamos quirografarios
del BIESS puesto que el BIESS cumplio en el 2019 diez afios de mala salud y una

crisis de identidad.

Segun el director general de IESS Gaibor,(2020) sostiene en un informe
emitido por diario Primicias el 78% de los solicitantes a préstamos tienen
problemas para acceder al crédito por lo tanto el Biess para poder solventar esta
situacion sostiene que es necesario implementar un costoso proyecto de

regulacién de més de 210.000 operaciones.

Actualmente el pais y el mundo entero se encuentra pasando por una crisis
sanitaria la cual genera algo de incertidumbre con respecto a la economia del pais
y cual sera el comportamiento de ésta con el pasar del tiempo, de aqui nace la
problematica de cual sera el comportamiento de uno de los créditos mas
importantes que el Ecuador genera para sus ciudadanos tal como lo son los
préstamos quirografarios, al cual tienen acceso todos los afiliados Activos y

jubilados.

Segun IESS (2020) La pandemia actual del COVID19 ha ocasionado un
escenario un tanto complejo para la seguridad social puesto que esta enfrentando
el problema de las caidas de afiliaciones, el incremento de la morosidad de los

créditos y una mayor demanda de servicios de salud en su red de hospitales.

Troncoso (2020) Gerente de esta entidad afirma que los 20.341 millones en
activos que este posee solo 474 millones estan liquidos el resto esta invertido en
bonos de estado, préstamos para afiliados, papeles de mercado de valores y

otros papeles que no son facil de hacer liquido.

Segun Villacreces (2020) coordinadora de departamento de crédito quirografarios
del BIESS el problema de los afiliados se debi6 a deudas anteriores de los
solicitantes razon por la cual se negd un 40% de préstamos quirografarios a los
afiliados que sus carpetas no prestaron avida de entrada o de salida de la

empresa y de las que se detectaron deudas anteriores.



Justificacion e Importancia del Estudio

La transcendencia del problema radica en que CONSEJO DIRECTIVO
(2016) sostiene que el riesgo de no pago es nulo dentro de la entidad ya que cada
préstamo esta garantizado por los fondos de reservas y cesantias de cada uno de

los afiliados.

La factibilidad de estudio de esta investigacion es accesible puesto que el
BIESS a través de la Ley de Transparencia publica en su pagina web un informe
mensual de las operaciones netas y valores transferidos neto de cada uno de los

créditos que este brinda para los afiliados a nivel nacional.

Con este trabajo de investigacion se logro resolver la incégnita de como sera el
comportamiento de los préstamos quirografarios un afio después de la pandemia

que esta afectando a la economia del pais y del mundo entero.

Delimitacion del problema

La presente investigacion se realizé en Ecuador, el periodo de tiempo que
se tomo para realizar este andlisis es de 5 afos, esta base de datos se encuentra
proporcionada por el BIESS en su pagina web, las variables a analizar seran las
operaciones netas y valor transferido neto de los préstamos quirografarios del
BIESS en los ultimos 5 afios, es decir 2015-2020.

Formulacion del problema

¢ Cudles serén los resultados de los modelos econométricos VAR y GARCH con
series temporales para el analisis y prediccion de las operaciones netas y valor

transferido neto de los préstamos quirografarios del Biess?



Objetivos
Objetivo General

Realizar analisis y prediccion de las operaciones netas y valor transferido
neto de los préstamos quirografarios del BIESS utilizando modelos econométricos
del periodo 2015 a 2020.

Objetivos Especificos
1.- Analizar la situacion actual de las operaciones netas y valores

transferidos de los préstamos quirografarios del BIESS en el periodo establecido.

2.- Plantear modelos econométricos VAR y GARCH para poder medir la

volatilidad y media asimétrica de los préstamos quirografarios del periodo.

3.- Describir el comportamiento de las operaciones netas y valores netos
de los préstamos quirografarios del BIESS a nivel nacional en los ultimos 5 afios

realizando una prediccion de estos para el siguiente afio.

Hipotesis o Idea a Defender

Los resultados de los modelos econométricos VAR y GARCH con series
temporales seran esenciales para el andlisis y prediccion de las operaciones y

valor transferido neto de los préstamos quirografarios del BIESS.

Aporte Teoérico o Conceptual

Una vez realizada la investigacién y dando a conocer el comportamiento de
los préstamos quirografarios del Biess y su prediccion para el proximo afio
considerando los escenarios planteados, tanto los futuros aspirantes a créditos
quirografarios como esta entidad podran tener una clara vision de los posibles
problemas que se pueden presentar tales como una disminucién o un posible
aumento en los préstamos quirografarios y asi se podra tomar medidas para

poder solventar el futuro problema.

Aplicacion Practica

Una vez publicados los resultados de la tesis se podra ayudar a futuras
investigaciones ya que se puede presentar otra problematica con respecto a este

tema y se tendra como referencia lo desarrollado en este trabajo de investigacion.






CAPITULO 1
MARCO TEORICO
1.1Estado del Arte

Higa Flores (2016) en su trabajo de investigacion pretende dar a conocer el
potencial de los modelos VAR para prediccion de los indices de tipo de cambio
reales efectivo para ello puso a prueba distintas especificaciones de modelos de
prediccién utilizando la base angosta de indices de tipo de cambios reales de
Biess que incluye datos para 25 economias.

Este trabajo de investigacion indica que a través de la estimacion del VAR

se puede predecir el comportamiento de los préstamos quirografarios a futuro.

Jimenez (2017) realizé un trabajo en cual su objetivo principal fue evaluar
el desempefio de distintos modelos econométricos en la generacion de
predicciones de corto y mediano plazo a través de tres variables propias de la
economia ecuatoriana tales como: PIB, importaciones e inversion el autor también
manifiesta que la importancia de estos modelos radica en que cada ocasion

resulta mas necesario para los agentes econémicos disponer de estimaciones.

Fernandez (2020) en su trabajo de estudio realiza un analisis a través de
series temporales de la variable gasto de consumo final de hogares a nivel
nacional, se describio la variable el significado de ella las demas variable que la
componen a mas de esto se describié como es su estimacion y como son sus
modificaciones que ha recibido en los ultimos afios este trabajo se centra en
intentar predecir los valores del gasto consumo final de hogares a través de la
aplicacion de estimaciones de modelo ARIMA que en este caso de estudio fue lo

mas optimo.

Bautista (2018) utiliz6 la estimacion del VAR lo cual dio como resultado que
un modelo VAR brinda estimaciones un poco mas precisas que un modelo bajo
una hipétesis el cual subestima de una manera significante en periodos de alta

volatilidad.

Segun Ruiz (2015) en su trabajo de investigacion estudiara el funcionamiento de

los modelos VAR para la cartera de 20 titulos del indice stndrd&poors



500.También realiz6 una revision de la literatura sobre el funcionamiento y

precision de modelos

Molina Castafio (2017) en su trabajo de investigacion presenta lo que es
una aproximacion economeétrica utilizando vectores autos regresivos (VAR) en lo
gue concierne sobre el tiempo de respuesta que tiene la economia en cuanto a
las decisiones de politicas monetarias y a su vez como impacta la economia de

un pais a través de la inflacién.

Segun Flores (2016) sostiene en su trabajo de investigacion que un modelo
VAR es un modelo un tanto flexible puesto que permiten evidenciar en conjunto
distintas hipétesis complementarias acerca de la forma en que se debe estimar el
modelo. La utilizacién de estos modelos para realizar predicciones se origina con
los trabajos de Doanet en (1984) y Litterman (1986).

En este articulo cientifico reveld que al acercar los coeficientes de un
modelo de vectores auto regresivos (VAR) se logra reducir los problemas de

dimensionalidad de estos y por ende se logra tener predicciones mas certeras.

Este articulo aportara con estas bases tedricas y con los resultados en la decision

de utilizar este tipo de modelos en el presente estudio.

Camargo (2019) evalu6 el comportamiento de varios modelos de volatilidad
con unas estimaciones de un dia de valor en riesgo, de 24 series de retornos de
acciones en Colombia con distintas distribuciones. Al considerar que las series de
retornos presentan cluster de volatilidad y memoria de largo plazo, es por esa
razon que se utiliza modelos GARCH que incluyen diferentes distribuciones
normales tales como T-STUDENT y GED.

Mendoza (2015) presentd un estudio en el cual abordé su modelacion
mediante la estimacion de un modelo GARCH con el propdsito de poder
pronosticar los retornos de commodities y si lograr tener una mejor vision y pueda

servir de referencia futuras tomas de decisiones de inversion o produccion.



Espinoza (2018) en su articulo ajustan los modelos de heteroelasticidad
condicional generalizados (GARCH) para el indice financiero COLCAP., estimé
los pardmetros mediante maxima verosimilitud y el segundo enfoque se dio a
través del método Bayesiano haciendo uso de logaritmo de motropolis-Hatings.

Para estos casos el autor asumio las innovaciones con distribucién t-student.

Romero (2015) en su trabajo presenta resultados basados en modelos
ARCH y GARCH para identificacion y disefio de soluciones para el prondéstico de
precio de accion de sociedad, esto se llevd a cabo a partir del uso de la técnica de

analisis de componentes principales.

Ferrando Latorre (2015) utiliz6 modelos GARCH para analizar el impacto
gue ejerce la volatilidad , el efecto simétrico y falta de la normalidad de
distribucion del error, en este trabajo los resultados determinan que los modelos
de heteroscedastico tienen un mejor desarrollo nivel de intervalos puesto que
infestan un compartimento ajustable a las oscilaciones de la serie sin que estas
muestren diferencias significativas en las predicciones elaboradas a nivel puntual

gracias a las eficiencias de los mercados.



1.2 Bases Cientificas y Teoricas de la Temaética

1.2.1 Préstamo Quirografario

El préstamo quirografario es destinado para que los afiliados o jubilados
gue se encuentren sujeto a crédito logren obtener recursos para solventar sus
necesidades de consumo dentro de este crédito también se encuentra el
préstamo quirografario vive Ecuador ofrece financiamiento a todos los afiliados y
jubilados, sin limites de edad que les permita acceder a paquetes turisticos para
descubrir y disfrutar las maravillas turisticas de la costa, sierra, oriente y las islas
Galapagos, este préstamo es 100% en linea este puede ser solicitado por los
afiliados y jubilados, con plazos de hasta 4 y 5 afios respectivamente. Si el crédito
es solicitado hasta 12 meses, aplica tasa preferencial del 8 al 11% (BIESS, 2012).

1.2.2 T de Student

Turcios (2015) Sostiene que la prueba T DE STUDENT inicialmente fue
creada con el proposito de examinar las diferencias existentes entre dos muestras
independientes que tengan una distribucién normal y su homogeneidad en las

varianzas.

1.2.3 Prediccién

La prediccién de series de tiempo en el mundo moderno se presenta como
una gran alternativa que nos ayuda diagnosticar la posible conducta presentada
en los rendimientos de las series financieras sirviendo como referencia para tomar
una acertada decision a la hora de enfrentarse a diferentes alternativas. (Ramirez,
2006).

1.2.4 Estimacion de Modelos Dinamicos

Empleando las palabras de Anaya (2018) en la década de los 70’s del pasado
siglo, Box Jenkins plantearon y lograron desarrollar una metodologia donde su
finalidad era identificar, estimar y diagnosticar modelos dindmicos donde quien
asume el rol de una variante preponderante es el factor tiempo el cual tiene como
funcién permitir que sean los propios datos de la variable los que indiquen las

caracteristicas del modelo probabilistico adecuado al fenbmeno analizado
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1.2.5 Modelos Estandar

Herrero (2008) indica que los modelos estandar son conocidos como una
herramienta la cual con la Formula estandar se la considera Unica, de esta
manera se busca persuadir una subestimacion del riesgo accionario si se llegase

a utilizar modelos estandar de la comision nacional de seguro y finanzas

1.2.6 Regresion Multiple

Arrieta Bechara (2009), Sostiene que los modelos de regresion multiples
en cuanto para la identificacion de patrones o relaciones en conjunto de datos han
existido durante mucho tiempo, los modelos econométricos al incluir a su
especificacion de tiempo son desarrollados teniendo en cuenta los supuestos
generales que permiten no tener regresiones espurias es decir es una regresion
que proporciona pruebas estadisticas engafiosas de una relacion lineal entre

variables independientes no estacionarias.

1.2.7 Volatilidad

Monsegny (2008) Sostiene que un buen modelo para la volatilidad debe
cumplir con el objetivo de pronosticarla, por ende, este tiende a modelar sus
caracteristicas. Por lo general este tipo de modelo suele ser muy utilizado para
realizar proyecciones y estimaciones las cuales se llevan a cabo en diversas

actividades financieras.

Ramirez (2010) Sostiene que el pronéstico de la volatilidad de los activos
financieros que se suelen negociar en los mercados ha sido objeto de amplia
investigacién empirica y tedrica durante décadas pasadas por participantes sin
distincién, en este trabajo de investigacion también se establece que en el modelo
estdndar GARCH el efecto de choque en la volatilidad depende solamente de su

tamano.

Rangel (2009) Manifiesta que la evolucién de las volatilidades de acciones
en el tiempo muestra patrones distintos en diferentes frecuencias, las volatilidades
de corto plazo son primordialmente determinadas por la llegada de noticias
fundamentales, lo cual conlleva a cambios de precios en altas frecuencias

mientras que por otro lado las volatilidades de largo plazo muestran ciertos

11



patrones gobernados por variables econdémicas estructuradas de lento

movimiento.

Sosa (2014) La volatilidad cambia en el transcurso del tiempo, pero a mas
de eso tiende a presentarse en grupos, es decir, un cambio grande en la
volatilidad va seguido de cambios grandes, por su parte el modelo GARCH mejora
la especificacion original del modelo ARCH afadiendo varianza condicional
rezagada, la cual actia como termino suavizador, por lo que evita las dificultades
mencionadas al permitir que las volatilidades pasadas impacten en la volatilidad

actual.

Para Pamela (2017) la volatilidad forma parte de los elementos con mayor
importancia que influyen en el mercado financiero puesto que ayudan con la
medicion de la incertidumbre y aquellos cambios que en ciertas ocasiones no se
puede predecir para la obtencién de rentabilidad en los activos invertidos a pesar
del riesgo que este represente, y que como bien sabemos mayor riesgo mayor
sera la rentabilidad si bien es cierto para lograr la medicion de la volatilidad de
aacciones se pueden utilizar diferentes modelos, pero entre estos modelos el que
recalca como mas importantes dentro de los modelos financieros econémicos
esta a el modelo GARCH.

Acosta Gonzalez (2010) Manifiesta que la volatilidad es uno de los
elementos claves que en conjunto con la rentabilidad determinan la posicion de
los agentes los cuales intervienen en los mercados financieros, este estudio es de
mucha importancia para el andlisis de series temporales financieras. En la
mayoria de las aplicaciones empiricas se ha comprobado que el modelo queda
perfectamente especificado de forma general cuando p = q =1 tal y como lo pone

de manifiesto Bollerslev, Chou y Kroner (1992).

Juan (2014) Sostiene en su estudio que la volatilidad representa la
sensibilidad de un modelo si se llegase a dentar soneramente en el ambito
financiero se puede observar que, en conexion con la incertidumbre, la volatilidad
es con lo que la facilidad de un valor cambia en base una serie estimulos o
eventos. El autor recalca que en el mundo financiero el riesgo se mide en
términos de varianza puesto que la volatilidad, matematicamente es la raiz

cuadrada de la varianza o es lo que es lo mismo la desviacion tipica.
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Oliver (2010) Sostiene que la estadistica proporciona las herramientas adecuadas
para el célculo de la volatilidad puesto que existen distintas maneras temporales
de célculo del rendimiento y varias formas de medir la dispersion o la variabilidad

de dichos rendimientos de los cuales surgen diferentes medidas de volatilidad.

1.2.8 Var

Novales (2017) Define al VAR como un modelo de ecuaciones simultaneas
formado por un sistema de ecuaciones de forma reducida sin restringir puesto que
este modelo es muy util siempre que exista evidencia de simultaneidad entre un
grupo de variables, y las relaciones se logran trasmitir a lo largo determinado
namero de periodos.

Segun palabras de CRISTIAN (2018) el VAR es la medida que resume la
pérdida maxima que se espera en horizonte fijo de tiempo dentro de un intervalo
de confianza determinado bajo condiciones normales de mercado, lo cual se

refiere donde el precio de los activos tiene mantenerse en constante equilibrio.

D’Aleman (2009) Realiz6 un trabajo donde calcul6 el VAR utilizando
modelos GARCH para analizar la serie de tiempo del precio de las acciones de
suramericana de inversiones, Compafiia Nacional de Chocolate. Puesto que los
modelos de series de tiempo suelen ser utilizados para lograr predecir los
movimientos futuros de una variable basandose Unicamente en su

comportamiento pasado.

Alonso (2010) Realiz6 un estudio del VAR como una medida de riesgo de
mercados de los activos financieros. En este trabajo de analisis ilustr6 de manera
practica y detallada la estimacion del VAR implementando la estimacion de la

varianza abandonando el supuesto de la volatilidad constante.

El VAR predice el monto que se puede perder en un proximo periodo de
tiempo preestablecido como probabilidad determinada. En todos los calculos de
probabilidades esta la presencia de una gran deformacion sobre todo cundo
relacionan hechos econdmicos que es la distribucion normal de probabilidades o

campana de Gauss (Tagliafichi, 2009).
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ANGEL (2019) En su trabajo de investigaciéon plantea una metodologia
Garch con innovaciones t student para el calculo del VAR con una equivalencia
exigida de (99.5%)

Para Camacho (2003) el valor riesgo (VAR) proporciona una
cuantificacion para la pérdida asociandola con un cierto grado de
estadisticamente conocido como nivel de confianza, el var de un portafolio
puede ser conocido como la méxima pérdida que un nivel de confiabilidad

estadistica puede percibir. _ _
RODRIGUEZ (1997) Sostiene que el modelo VAR es el que permite llegar

al analisis de las interacciones dinamicas entre los diversos cambios que se
producen en tipo de intereses y el diferencial de interés. Por otra parte, el modelo
VAR otorga recoger toda la informacion de interés para lograr realizar inferencias
sobre la volatilidad condicionada que no es otra cosa que una variable en el
tiempo.

Serrano (2018) Sostiene que en el sector petrolero el VAR se ha
implementado con el fin de cuantificar lo mejor posible de los movimientos
extremos del precio del petréleo, puesto que estos afectan la actividad economia

y repercuten gravemente los movimientos en el mercado accionario
1.2.9 Garch

Raul De Jesus Gutiérrez (2015) afirmé que en la primera década del siglo
la literatura empirica se ha centrado en estudiar el alcance que tienen los modelos
GARCH para la estimacién y predicciéon de la volatilidad, las propiedades de
prediccién en el corto plazo de estos modelos suelen ser utilizadas
apropiadamente en los prondsticos de estudios a futuro, razén por la cual seran
considerado la estimacion de este modelo para este trabajo de estudio ya que se
pretende conocer cual seréa el comportamiento de los préstamos quirografarios a

un afo futuro.

Gutiérrez (2016) Mantuvo que de acuerdo con distribucion establecida los
modelos incorporan efectos informales y tienen una flexibilidad para lograr
cambiar el comportamiento de las innovaciones en las ecuaciones de varianza
covarianza y correlaciones condicionales, esto se debe a que cada varianza

condicional sigue un proceso GARCH univariado.
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Gil Zapata (2005) Indica que los modelos econométricos GARCH pueden
ser utilizados para lograr examinar la relacion entre las tasas de interés en el corto
y largo plazo ocasionado por la incertidumbre de las estas; el modelo también es
atil para el analisis de la variacion del tiempo en el retorno de dichas tasas de

interés.

Como expresa Cuesta (2019) los modelos GARCH recogen
adecuadamente la modelizacién de las series financieras sin embargo dicho
modelo trae con sigo efectos simétricos, es decir la dependencia se genera en
funcién de las magnitudes de las observaciones pasadas y no depende de un
signo como tal.

Para Ortiz (2017) los modelos GARCH permiten tener modelacion
estadistica un tanto robusta de las series temporales de un origen con caracter
financiero o econdmico esta practica que ciertamente ha dado buenos resultados
en los procesos de descripcidn y seguimiento de la serie que se estudia y mucho
mas importante es poder elaborar un prondstico de valores futuros de la serie en

un intervalo de tiempo.

La modelacién del GARCH proviene de avances de la modelacion de la
volatilidad en la década pasada, este proceso se introduce en el grupo de analisis
que trata el exceso de volatilidad esta caracteristica proporciona una adecuada
prediccidon de la varianza y covarianza de retornos a través de su facilidad para
modelar la variacion en el tiempo de las varianzas condicionales (Martha Marla Gil
Zapata, 2015).

Segun José Luis Miralles Marcelo (2008) en su trabajo de analisis dedujo
gue el modelo GARCH predice mejor que el modelo CARR en dos periodos
totalmente diferentes en especial en aquel donde la volatilidad es menor y cuando
son utilizados los estadisticos asimétricos, la modelizacion y la prediccién de la
volatilidad han sido objeto de una amplia investigacion tanto teérica como

empirica.

Z arate, (2013) Demostro en su trabajo de investigacion que los modelos
GARCH presuponen un alto nivel de estimacién en las perdidas es poténciales de
portafolios de inversion lo cual propone un grado de conservadurismo de la

aplicacion de estos modelos.
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Velandia (2006) Sostiene que los modelos GARCH poseen una estructura
de regos ms flexible y en varios casos y permiten una descripcion mas

parsimonias de los datos un modelo GARCH es descrito por las ecuaciones (1),
@)y 4.

Tradicionalmente los analisis econométricos usados para modelar las
series financieras han usado un enfoque algo directo, entre estos modelos
discretos los méas conocidos se encuentran los modelos ARMA y los de la familia
GARCH. Los modelos GARCH explican el comportamiento de las series

centrandose en su varianza condicional. (Vazquez, 2012)

ROMERO (2015) Afirma que la especificacion GARCH en su principio la
propuso Bollerslev (1986) el cual formula la dependencia serial de volatilidad e
incorpora las observaciones pasadas la volatilidad futura, también extiende el
modelo GARCH con el efecto de apalancamiento hacia otro modelo conocido

como GRJ. El cual viene a ser version simétrica del modelo Garch.

Ignacio Perotini (2011) Realizo un estudio donde logré examinar las
relaciones existentes entre inflacion y crecimiento econémico e inflacién e
incertidumbre inflacionaria atreves de modelos econométricos VAR para las
variables crecimiento e inflacion y GARCH en media para estimar la incertidumbre

nominal que existe y el impacto que este tiene en la inflacion.

1.3 Fundamentacion Legal

1.3.1 LEY DE SEGURIDAD SOCIAL
1.3.1.1Ley de Seguridad Sociedad

Art 1 Ley de Seguridad Sociedad; El seguro General Obligatorio forma
parte del sistema nacional de seguridad social y como tal su organizacion y
funcionamiento se fundamentan en los principios de solidaridad. Obligatoriedad,
universalidad, equidad, eficiencia, subsidiariedad y suficiencia (INSTITUTO ,
2011).
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1.3.1.2 Sujetos De Proteccion
Art 2 Sujetos De Proteccion; Son sujetos “Obligados a solicitar la

proteccion” del Seguro General Obligatorio en calidad de afiliados, todas las
personas que perciben ingresos por la ejecucion de una obra o la prestacion de

un servicio fisico o intelectual, con relacion laboral o sin ella; en particular:
a.- El trabajador en relacion de dependencia
b.- El Trabajador autbnomo
c.- El profesional en libre espacio
d.- El administrador o patrono de un negocio
e.- El dueiio de una empresa unipersonal
f.- El menor trabajador independiente

g.- Los demés asegurados obligados al régimen del seguro General
Obligatorio en virtud de leyes y decretos especiales (seguridad social, 2011)

1.3.1.3 Aportaciones de los asegurados

Art 3 sujetos de proteccidn son sujetos obligados a solicitar proteccion del
seguro general del obligatorio en calidad de afiliados todas las personas que
reciben ingresos por la ejecucién de una obra o la prestacion de un servicio fisico

o intelectual con relacion laboral o sin ella en particular (seguridad social, 2011).

1.3.2 LEY DEL BANCO DEL INSTITUTO ECUATORIANO
1.3.2.1 Creacién, denominacién, naturaleza, objetivo social, duracién y
domicilio

En el articulo 1 de la LEY DEL BANCO DEL INSTITUTO ECUATORIANO
DE SEGURIDAD SOCIAL de la creacién, denominacion, naturaleza, objetivo
social, duracién y domicilio. Crease el BANCO DEL INSTITUTO ECUATORIANO
DE SEGURIDAD SOCIAL, como una institucion financiera publica con autonomia
técnica administrativa y financiera con finalidad social y de servicio publico, de
propiedad del Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social, denominada en adelante
el Banco, con personeria juridica propia, que se regira por la presente ley y por su
estatuto (BIESS, 2009).
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1.3.2.2 Operaciones para el cumplimiento de su objeto

Art 4 de las operaciones para el cumplimiento de su objeto, el Banco podra
realizar operaciones de banca de inversion y las determinadas en la presente Ley,
de conformidad con lo dispuesto en la reglamentacion emitida para el efecto.
(BIESS, 2009)

1.3.2.3 Jurisdiccién coactiva

Art 25 de la jurisdiccion coactiva el Banco del Instituto Ecuatoriano de
Seguridad Social ejercerd la jurisdiccion coactiva para el cobro de los créditos y
obligaciones a su favor, por parte de personas naturales juridicas. La coactividad
la ejercera con sujecion a las normas especiales de este titulo y las disposiciones
pertinentes del codigo de procedimiento Civil. (BIESS, 2009)

1.3.2.4 Derecho del afiliado sin requisitos

Art 211 derecho del afiliado sin requisitos en el caso del afiliado que se
hubiere incapacitado en forma absoluta y permanente para todo trabajo y no
tuviere derecho a la prestacion establecida en el art 186 de loa presente ley, el
IESS, procedera a reintegrarle los fondos acumulados en su cuenta de ahorro
individual obligatorio, si los hubiere. (BIESS, 2009).

1.3.2.5 Riesgos Cubiertos

Art 3 Riesgos Cubiertos; El seguro general obligatorio protegera a sus
afiliados contra las contingencias que afecten su capacidad de trabajo y la

obtencién de un ingreso acorde con su actividad habitual, en casos de:
a.- Enfermedad
b.- Maternidad
c.- Riesgo de trabajo
d.- Vejez, muerte e invalidez que incluye discapacidad

d.- Cesantia
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El seguro social Campesino ofrecera prestaciones de salud y, que incluye
maternidad, a sus afiliados y protegera al jefe de familia contra las contingencias
de vejez, muerte, e invalidez que incluye discapacidad (INSTITUTO , 2011).

Art 4 Recursos del Seguro General Obligatorio; Las prestaciones de seguro

social obligatorio se financiara con los siguientes recursos:
a.- La aportacion individual obligatoria de los afiliados para cada seguro

b.- La obligacion patronal obligatoria de los empleadores, privados y
publicos para cada seguro, cuando los afiliados sean trabajadores sujetos al

codigo de trabajo;

c.- La aportacion patronal obligatoria de los empleadores publicos, para
cada seguro, cuando los afiliados sean servidores sujetos a la ley de servicio civil

y carrera administrativa.

d.- La contribucién financiera obligatoria del Estado, para cada seguro, en

los casos que sefiala esta ley.

e.- Las reservas técnicas del régimen de jubilacion por solidaridad

intergeneracional.

f.- Los saldos de las cuentas individuales de los afiliados al régimen de

jubilacién por ahorro individual obligatorio.
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CAPITULO 2

ASPECTOS METODOLOGICOS

2.1. Métodos
Este trabajo de investigacion se llevo a cabo con métodos analitico y

deductivo.

Analitico: puesto que este método descompone el objeto de estudio para

realizar un analisis detallado de cada una de las partes de forma individual.

Deductivo: Este método consiste en tomar conclusiones generales para

explicaciones particulares.

2.1.1. Modalidad y Tipo de Investigacion
La modalidad que se realiz6 fue:

No experimental descriptivo y correlacional puesto que en este trabajo se

evalué la relacién que existe entre las operaciones y el valor neto que se

transfieran en los préstamos quirografarios sin influencia de una tercera variable.

2.2. Variables

2.2.1. Variable Independiente

e Valor neto transferido de los préstamos quirografarios del BIESS.

2.2.2. Variable Dependiente

e Las operaciones netas de los préstamos quirografarios del BIESS

Cartera de Créditos de Consumo Prioritario
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2.3. Poblacion y Muestra
2.3.1. Poblacion

La poblacién para este estudio fueron los registros de todas las
operaciones netas y los valores transferidos netos de los préstamos quirografarios
que el BIESS brinda a los ciudadanos ecuatorianos afiliados ya sean activos o
jubilados.

2.3.2. Muestra
La muestra que se tomo en cuenta fue todas las operaciones y valores

transferidos netos de los préstamos que fueron realizadas en los Ultimos 5 afios
en el BIESS es decir en el periodo definido en la delimitacién del estudio, esto es,
2015-2020. Para el estudio se aplico el Muestreo No Probabilistico ya que la

muestra es seleccionada a conveniencia del investigador

2.4. Técnicas de Recoleccion de Datos
Los datos provienen de una Fuente secundaria y se recolectaran a traves

de los informes mensuales que el BIESS publica en su plataforma oficial, en estos
informes se detallan las operaciones netas y los valores transferidos netos en

miles de dolares.

2.5. Estadistica Descriptiva e Inferencial
Para el andlisis de este trabajo se utilizo el calculo de medidas de

tendencia central, asi como también se analizé la correlacion y causalidad de las
variables. Para plantear estos modelos se tuvo que pasar por varias pruebas de
estacionalidad como lo es el contraste de raiz unitaria Dickey Fullery el Test de
Granger con todas estas pruebas se buscoé convertir las variables en datos de
series estacionarias y por otra parte analizar la causalidad de las variables a

través de la estimacion de los modelos econométricos VAR Y GARCH.

El valor en riesgo VAR se ha convertido en el estdndar de medida que los

analistas financieros utilizan para cuantificar el riesgo existente en el mercado

El software que se utilizé fue GRETL este es una herramienta elaborada
especialmente para el analisis econométrico y estadistico de una forma mas veraz
(Tene, 2019)
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RESULTADOS

Analizar la Situacion Actual de las Operaciones Netas y Valores
Transferidos de los Préstamos Quirografarios del Biess en el Periodo

Establecido.

Para el desarrollo de este objetivo se realizé un andlisis de la situacién actual de

los préstamos quirografarios del BIESS en el tiempo de pandemia.

Tabla 1

Colocacién de préstamos Quirografarios 2010-2018

Monto En Millones de USD
Monto financiado Anos
116 2010
1.052 2011
1.234 2012
1414 2013
1.793 2014
2.051 2015
1.706 2016
2.242 2017
2.331 2018
Fuente: Biess, 2018 Elaborado por: La Autora,2021

Como se puede observar en la tabla 1 se presentan los valores emitidos de los
préstamos quirografarios dando como punto mas alto 2.331 millones de délares

en el aflo 2018 esto podria deberse a que para este afio la economia del Ecuador

crecio el PIB un 1,3% en términos reales.
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Tabla 2

NUumero de Operaciones Netas

Operaciones de prestamos Quirografarios
Mes Operaciones Variacion
ene-18 164602 | e
feb-18 156.385 -5%
mar-18 155.705 0%
abr-18 154.374 -1%
may-18 183.860 19%
jun-18 182.106 -1%
jul-18 185.706 2%
ago-18 191.668 3%
sep-18 186.128 -3%
oct-18 202.349 9%
nov-18 184.303 -9%
dic-18 121.233 -34%
Fuente: Biess, 2018 Elaborado por: La Autora, 2021

Con respecto a las operaciones netas del 2011 al 2018 es el comportamiento
macroecondémico del pais es la que motiva a los asegurados a contar con
opciones de financiamiento ya sea a corto o mediano plazo para cubrir
necesidades inmediatas.

El Biess en cuanto la morosidad mantiene un margen controlado con una
tendencia no superior al 1,5%, atribuible al beneficio de contar con colaterales,
tales como lo son los valores que los asegurados mantienen en sus cuentas de
fondo de reserva y cesantia, de esta manera para el cierre del afio 2018 este
indicador se encontro ubicado en 1,18% mismo que es el mas bajo a comparacion

del sistema financiero privado.
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La Demanda de Créditos Quirografarios Aumenté en Tiempo de Pandemia

Tabla 3
Valor Neto y Operaciones Netas 2019-2020

ANO VALOR NETO OPERACIONES NETAS
1/1/2019 121,233 107,882
2/1/2019 176,128 163,579
3/1/2019 194,154 179,465
4/1/2019 154,940 146,518
5/1/2019 174,229 165,975
6/1/2019 243,144 242,132
7/1/2019 215,802 216,421
8/1/2019 225,018 224,058
9/1/2019 202,910 201,453
10/1/2019 222,828 222,630
11/1/2019 249,528 246,919
12/1/2019 248,242 261,759
1/1/2020 169,286 167,557
2/1/2020 253,749 237,4561
3/1/2020 220,47 210171,2
4/1/2020 198,206 179979
5/1/2020 102,194 89808,2
6/1/2020 123,423 137,07
7/1/2020 193,978 252,0173

Fuente: Biess, 2020 Elaborado por: La Autora, 2021

En esta tabla se hace hincapié a los afios 2019 y 2020 puesto que es donde se
encuentra la crisis sanitaria que actualmente afronta el pais la misma que agravo
la situacion para el Biess con incremento de demanda ciudadana, sobretodo para
acceder a opciones crediticias, no obstante a pesar de los retrasos por
inconvenientes tecnoldgicos, el ex gerente del BIESS el sefior Diego Burmeo
manifestd que todas estan ciendo atendidas y que el banco no tiene problemas de
liquidez.

En el tiempo de pandemia los préstamos Quirogrfarios fueron los mas solicitados
los mismo que fueron solcitados el 43% utilizado para cubrir gastos de salud un
39% para cubrir gastos de otros créditos y un 10% para gastos relacionados con

la educacion.
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Plantear Modelos Econométricos Var y Garch para Poder Medir la Volatilidad

y Media Asimétrica de los Préstamos Quirografarios del Periodo.

Para la realizacion de este objetivo se procedio con el Anélisis Econométrico con
las variables valor neto y operaciones transferidas netas de los préstamos
quirografarios del BIESS los datos que se utilizaron para el andlisis se encuentran
mensuales y en miles de ddlares, Para realizar los modelos VAR y GARCH en
este objetivo de debe trabajar con series estacionarias por lo cual se procede a
realizar la prueba de Dickey Fuller con cada una de las variables la cual arroj6 los

siguientes resultados.

Figura 1
Prueba de Dickey Fuller para las operaciones netas de los préstamos
Quirografarios del BIESS
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EH & =2 5

Comtraste aumentado de Dickewyv—Fuller para COPERLRCIOMNESHETLAS
comtrastar hacia akajo desde 10 retcardos, comn =1l ocriterxricoc ATC
camafico muaestral 52

la hipdtesis mala de raijiz unitaria es: [=2 = 1]

CcComtcraste =in comstantce
dmcluyendo 7 recardos de (1l—L)CPERACITONESHETAS

mocdde ooz [(L—L))w = (a—1) =y (—1) + R + =

wvalor sstimado de fa — 1) = D, 0186593

estadistico de contcraste: tawm moc (1) = 0O,8Z2Za6621

wvalor p asintdotico O,8599

Coef. de autocorrelacidon de primer orden de =: —0, 035
AdAiferencias retardadas: F (7. 443 = 3,901 [O, 0055]

contraste con constante

dmcluyendo 0 retardos de (1L—L) CPERARCTONESHETLRS
mocdde ooz (1L—-L))yw = kO + fa—1) =w(—1) + =
wvalor estimado de (=2 — 1) = —0,4901495
estadistico de contraste: taua c(l) = —3,
wvalor p asintdotico O,002Z523

Coef . Ae autocorrelacidn de primer orden de == —0,028

il

S1 2z

con oconstante w ctcendencia
dmcluyendo 0 retardos de (1L—L) CPERARCTONESHETLRS

mocdde ooz (1L—L)j)w = kb0 4+ EBl*%t + (m—1) *w(—1) + =

walor =stimado de (= — 1) = — D, 57174

estadistico de contcraste: tTaw ot (1) = —4g &aa&aTZ21

walor p asintdtico O, QOO 7497

Coef. de autocorrelacidon de primer orden de =: O,023
Fuente: Gretl Elaborado por: La Autora, 2021

Para la variable de operaciones netas la prueba de Dickey Fuller se obtuvo los
siguientes resultados de la operacion de contraste sin constante se muestra un
valor p de 0,8999 lo cual supera el 0,05 por lo tanto se puede decir que en esta
operacion no existe estacionalidad, la siguiente es Contraste con constante el cual
tiene un valor P asintético de 0,002523 seguido se encuentra el valor p en
constante y tendencia, donde muestra un valor de 0,0007497 lo cual se encuentra

por debajo del 0,05 que se necesita para determinar esta variable como
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estacionaria, la regla para esta prueba indica que si dos de tres operaciones son
menor a 0,05 se la considera estacionaria.

Figura 2

Variable estacionaria Operaciones Netas
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Elaborado por: La Autora, 2021

Fuente: Gretl

En la Figura se puede ver la estacionalidad existente en esta variable la cual se
encuentra nivel en los ultimos 4 afios es decir del 2015 al 2019.
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Figura 3

Dickey Fuller para Valor Transferido Neto
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contraste sin constante
incluyendo 3 retardos de (1-L)VALCOCRETRANFERIDOHNETS

modelo: (1-L)y = (a-1l)*y(—-1}) + ... + &
wvalor estimado de (a — 1): 0,00837007
estadistico de contraste: tau nco(l) = 0O,34453

wvalor p asintdtico 00,7846
Coef. de autocorrelacidn de primer orden de =: 0,015
diferencias retardadas: F({(3, 52) = 3,31l [0,0269]

contraste con constante
incluyendo 0 retardos de (1-L)VALCOCERTRANFERIDOHNETS

modelo: (1-Ll)y = kB0 + (a-l1l)*y(—-1) + =

wvalor estimado de (a — 1): —-0,353832

estadistico de contraste: tau_c(l) = -3,5553%

wvalor p asintdtico 00,0067

Coef. de autocorrelacidn de primer orden de : -—-0,021

con constante ¥y tendencia
incluyendo 0 retardos de (1-L)VALCOCRTRAMNFERIDOHNETOS

modelo: (1-L)y = bBO 4+ B1*tc 4+ (a-1l)*y(—-1) 4+ e
walor estimado de (a — 1l): -—-0,50&855&
estadistico de contraste: tauw_ct(l) = —-4,314249

wvalor p asintdtico 0,002%28
Coef. de autocorrelacidn de primer orden de e: 0,024

Fuente: Gretl Elaborado por: La Autora, 2021

Para esta variable la prueba de estacionalidad arroj6 los siguientes resultados en
nivel, en la operacion de Contraste sin constante se da un valor P asintético de
0,7846 en contraste con constante se observa un valor p asintético de 0,0067 y
finalmente en la operacion con constante y tendencia el valor p es de 0,002928 al
igual que con la primera variable se cumplen dos operaciones donde el valor p

asintotico es menor a 0,05, lo cual quiere decir que la variable es estacionaria.
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Figura 3

Gréafica de variable estacionaria Valor

Transferido Neto

E gretl: grafico

=80

VALORTRANFERIDONETO

(E

L

Fuente: Gretl

Elaborado por: La Autora, 2021

En la Figura se nota como se cumple la estacionalidad de esta variable en los

ultimos 4 arios.

Figura 4

Dickey Fuller de la Cartera de Crédito de Consumo Prioritario

E gretl: ADF test

= & =

=)
—

Contraste aumentado de Dickey—Fuller para
contrastar hacia akajo desde 10 recardos,
tcamafio muestral 595

la hipdtesis nula de railz unitaria es: [=

Carteradecriditosdeconsumo
con el criterico ATC

11

contraste sSin constante
dncluyendo O retardos de
modelo: (L—L) v (a—1) *w(—1)
walor estimado de (=1 Ay =
estadistico de contraste:
wvalor p asintdtico O, 7807
Coef .

+ =

tauw nc (1)

contraste Con Cconstante
incluyendo O recardos de
modelo: (1—T.) v b0 + (a—1) *x(—1)
wvalor estimado de (=1 Ay =
estadisctico de conctraste:
wvalor p asintdotico O,564&
Coef.

+

Taw = (1)

con constante ¥y tendencia
dncluyendo O retardos de
modelo: (L—L) v 20O 4+ B2l *t +
walor estimado de (=1 Ay =
estadistico de contraste:
wvalor p asintdtico 0,49882
Coef.

(1l-L)Cartexr

—0O,ZoTEeTa
tauwu ot (1)

de autocorrselacidn de primer o

Fuente: Gretl

de autocorrelacidn de primer orden de =:

de autocorrelacidn de primer orden de e=:

(a—1) *w(—1)

(1-L) Carteradecriidi tosdeconsuamo

0,0151457

0,329

-0, 046

(1-L) Carceradecriidil cosdeCconSuams

e

—0, 0397733

—0,81lT1&T
—0,018

adecridi tosdeconsumo
+ =

—2,20146

rden de =: 0,047

Elaborado por: La Autora, 2021
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Para esta variable se obtuvo los siguientes resultados en la prueba de

estacionalidad en el contraste sin constante tienen un valor p asintético de 0,7807

en contraste sin constante el valor p es de 0,8646 en constante y tendencias el
valor p también fue de 0,4882 por lo cual se procede a realizar la prueba con la

primera diferencia de esta variable.

Figura 5

Primera Diferencia de la cartera de crédito de consumo Prioritario

ﬁ gretl: ADF test
& 3 A

Contraste aumentado de Dickewy—Fuller para d Carteradecriditosdeconsuamco
contrastar hacia akbajo desde 10 retardos, con 1 criterioco ATC

tamafic musstral 58

la hipdotesis nula de raiz unitaria =s: [=2 = 11

contraste sin constante

incluyendo O retardos de (1-L}d Cartceradecrhditosdeconsuamo
modelo: (l-L)Yyw = (a—-1)*yw(—1) + =

wvalor estimado de (a — 1) : —1,0298

estadistico de contraste: tau _nc(l) = —-7,73702

wvalor p asincdtcico 2,307e—013

Coef. de auntocorrelacidn de primer orden de =: —0,002

contraste Ccon constante
incluyendo 10 retardos de (1-L)d Carteradecrhditosdeconsumo

modelo = (I-L)y)w = bO 4+ (a—-1)*Fy{(—1) + ... + =

wvalor estimado de (a — 1): —6,88671

estadistico de contraste: tau_ c(l) = —-5,2T752&6

wvalor p asintdtico 5,29=—006

Coef. de auntocorrelacidn de primer orden de =: 0,296
diferencias retardadas: F(10, 36) = 2,029 [0,05%0]

con constante v tendencia

incluyendo 10 retardos de (1-L)d Carteradecriditosdeconsumo
modelo: (L-LYywv = B0 4+ EB1%c 4+ (a—-1l)*w({(—1) + ... + =

wvalor estimado de (a — 1) : —85,849%4

estadistico de contraste: tau_ct(l) = —-T7,47528

wvalor p asintdtico 9,365=—011
Coef. de auntocorrelacidn de primer orden de =: 0,318
diferencias retardadas: F(10, 35) = 4,350 [0,0005]

Fuente: Gretl Elaborado por: La Autora, 2021

Con la Primera diferencia de la variable Cartera de Crédito de Consumo

prioritario, se logra ver como se cumple la estacionalidad en cada una de las

ecuaciones en el valor p asintético de contraste sin constante es de 2,307 e-013

lo cual indica que esta ecuacion el valor es menor a 0,05, la siguiente ecuacion es

de contraste con constante la cual tiene un valor p asintético de 5,29 e-006,

finalmente se encuentra la ecuacion con constante y tendencia con un valor p de

9,365 e-011.
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Figura 6

Gréafica de la variable estacionaria Cartera de Crédito de Consumo Prioritario

ﬁ greth: grafico

d_Carteradecraditosdeconsumo
T
T

Fuente: Gretl

Elaborado por: La Autora,2021

Al igual que en las demas variables en esta gréfica se puede observar su

estacionalidad en nivel 1 es decir en primera diferencia.

Seleccién del Orden Var

Para la seleccién del orden Var se procedi6 a realizar con las variables

estacionaria tanto en niveles como son las variables enddgenas que son las que

explican el modelo las cuales tienen su estacionalidad en niveles, mientras que la

variable exdgena que es la que da fuera del modelo en este caso la variable

exdgena es la cartera de crédito de consumo prioritario la cual es estacionaria en

primera diferencia.
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Figura 7
Resultados de la Selecciéon del Orden VAR.

B4 gretl: seleccion del orden del VAR - O *

& =
= WEREREN S|
Sistema VAR, maximo orden de retardos 2

Los asteriscos de abajo indican los mejores (es decir, los minimos)

valores de cada criterio de informacidm, AIC = criterio de Akaike,
BIC = criterio bayesiano de Schwarz y HQC = criterio de Hannan-Quinn.

-

retardos log.veros P (EV) AIC BIC HOC
1 -473,38371 16,599783 16,883982*  16,710484 )
2 -466,93744 0,01171  16,515084*  16,941333  16,68113¢6*
Fuente: Gretl Elaborado por: La Autora,2021

Con un maximo de retardo de 2 segun los criterios de:

o Akaike

e Hannan-Quinn
El mejor retardo es el retardo dos es decir este es estadisticamente significativo.
Mientras que el criterio Bayesiano de Schwartz solo le da significancia al retardo 1
lo cual no lo hace significativo.

Autorregresion Vectorial.

Para la seleccién del orden Var se utilizé un orden de retardo de 2 puesto que

este fue mejor retardo en la seleccién del orden VAR .
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Figura 8

Resultados de la seleccion del Orden VAR

ﬁ gretl: autorregresion vectorial
Archivo Editar Contrastes Guardar Graficos Andlisis

Sistema VAR, orden del retardo 2

Eztimaciones de MCO, observaciones 2015:03-2019:12 (T = 58)
Log—verosimilitud = —466,93744

Determinante de la matriz de covarianzas = 3370%9,55%9

ATC = 1&,5151

BIC = 16,9414

HQC = 16,6811

Contraste Portmanteau: LE(14) = 58,8328, gl = 48 [0,1359]

Ecuacidn 1: VALCRTRANFERIDCOWNETOC

coeficiente Deswv. tipica Estadistico t©

const 68,4644 25,4721 2,688 00,0096
VALORTRANFERID~ 1 0,556833 0,465575 1,196 00,2371
VALORTRANFERID~ 2 0,470457 0,4534043 0,971%9 00,3356
OPERALCIONESHNET~_1 0,0424615 0,493524 0,1002 0,9206
OPERACICHNESHNET~_2 —0,473434 0,496888 —0,9528 0,3451
d Carteradecridi-~ —0, 00179287 0,0193665 —0, 09257 00,9266

Media de la vble. dep. lel, 7278 D.T. de la wvkle. dep. 35,91806

Suma de cuad. residuaos 41765, 30 D.T. de la regresidn 28, 34041

R—cuadrado 0,4320449 R—cuadrado corregido 0,377432

F (5, 52) T,911263 Valor p (de F) 0,000013

rho —0,0159593 Durkin-Watson 1,950246

Contrastes F de restricciones cero:

Todos los retardos de VALORTRANFERIDON~ F(z2, S52) = 2,8582 [0,08665]

Todos los retardos de OPERACICHNESNETAS F(2, 52) = 0,569%7 [0,56%0]

Todas las wariakles, retardo 2 F{(2, 52) = 0,48080 [O,6210]

Fuente: Gretl Elaborado por: La Autora, 2021

Con 58 observaciones y un orden del Var de 2 se obtiene una covarianza de

33709,559, en la ecuacion 1 de Valor neto transferido la constante de 0,0096 la

misma que tiene una significancia del 1%, un R cuadrado de 0,432044, el valor en

Durbin —~Watson en el ordenl supera la prueba de correlacion serial, o cual quiere

decir que es favorable al momento de evaluar los resultados.
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Figura 9
Resultado de la Ecuacién 2

Ecuacién 2: OPERACICHNESNETAS

coeficiente Desv. tipica Estadistico t walor p
const 73,7673 23,4003 3,152 0,0027
VALORTRANWNFERID~_1 —-0,20870%9 0,427706 —-0,4833 0,830%9
VALORTRANFERID~_ 2 , 784833 0,444672 1,765 0,0834
CPERACTICNESHNET~_ 1 0,71e78T 0,453352 1,581 o,112%9
OPERACTONESHNET~_ 2 -0,69221%8 0,456472 -1,51e 00,1355
d_Carteradecrhdi~ -0,00835036 0,0177915 -0,5256 0,6014

Media de la wkle. dep. 170,2306 D.T. de la wkle. dep.

Suma de cuad. residuos 35247,43 D.T. de la regresidn
R—cuadrado 0,400921 E—-cuadrado corregido
F(5, 52) 6,959990 Valor p (de F)
rho -0,030071 Durbin-Watson

Contrastes F de restricciones cero:

Todos los retardos de VALORTRANFERIDON~ F{(z, 52) =
Todos los retardos de OPERACICHNESHETAS F{2, 52) =
Todas las variakles, retardo 2 F{2, 52)

Para el sistema en conjunto:

Hipdteszsis nula: E1 retardo més largo =3 1
Hipétesgis alternativa: E1 retardo mas largo es 2
Contraste de razdn de wverosimilitudes: Chi-cuadrado(g)

Comparacion de criterios de informacidn:
Orden de retardos 2: ATIC = 16,5151, BIC 16,9414, HQC
Crden de retardos 1: AIC = 1&,5%9%8, BIC = 16,8840, HQC

Fuente: Gretl

Para la ecuacién 2 la constante sigue teniendo una significancia del 1% en el

32,12805
26,03527
0,343318
0,000048
1,991122

1,7915 [0,1768]
1,5668 [0,2184)
1,6195 [0,2078]

= 12,9125 [0,0117]

Elaborado por: La Autora,2021

valor p de 0,0021, en la constante de valor transferido 2 tiene una significancia del

10% un R cuadrado de 0,343310 para la ecuacion dos el Durbin-Watson de igual

manera supera la prueba de correlacion serial.
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Figura 10

Normalidad de Los Residuos

I Ef gretl: Contraste de normalidad de los residuos — (| >
& B AN =Y
Matriz de correlacidn de los residuos, C (2 = Z2)

1, 0000 0,e6071
0,96071 1,0000

Valores propios de C

0,0392873
1,96071

Contraste de Doornik-—-Hansen
Chi-—-cuadrado (4) = 8,4717e [0,0757]

Fuente: Gretl Elaborado por: La Autora, 2021

Se obtiene que Chi-cuadrado (4) = 8,47176 lo cual es igual a 0,0757 por lo tanto
no se rechaza la hipétesis nula por ende los errores se distribuyen de manera

normal puesto que supera al 1%.

Causalidad de Granger

Si bien es cierto que Gretl no tiene el test de causalidad de Granger, el software lo
calcula de manera indirecta en el cual da los siguientes resultados, para la
ecuacion 1 no existe significancia en ninguno de los retardos, ya para la ecuacion
2 existe significancia pal 10% en el retardo dos lo cual quiere decir que existe una
pequefia evidencia de causalidad entre valor trasferido neto frente a operaciones

netas lo cual se podra observar en el gréfico de impulso.
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Figura 11
Respuesta al Impulso

ﬂ gretl: grafico — >
WALCORTRANMFERIDOCMNETC -= VALCORTRANFERICK2NET O COPERACIONESMNETAS -= WALORTRANFERIDCNETD
p—
", -
M, -~ \
. . \//
— \\ -
=1 ™, =
~_ s
meses meses
WALORTRAMFERIDCMNETC -= OPERACICMESMETAS COPERAJOMNESMETAS -= OPERACIONESMETAS
'\,\ . \, - -
N N —
s . -4
meses meses
E I'l_ll
Fuente: Gretl Elaborado por: La Autora, 2021

En la grafica se puede ver como una variable afecta a la otra mientras se
mantenga constante, la parte sombreada es el intervalo de confianza de 0,90.

Es decir, ante un impulso de valor neto transferido se tiene una respuesta positiva
sobre Operaciones netas la cual dura alrededor de 5 meses, en el sentido de
Granger existe una causalidad con el 1%, lo cual quiere decir que existe una
causalidad unidireccional entre Valor Transferido Neto y Operaciones Netas, por
lo cual se genera respuestas positivas y significativas para parte de las

operaciones netas.
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Figura 12
Residuos de las Variables Combinadas

ﬁ greth: grafico

Residucs del VAR

ALORTRANFERIDOMNETO
OFERACIONESMETAS

(=)

wm

o

=

Fuente: Gretl

En la Figura se observa el comportamiento de los residuos de las variables y
ambos residuos se distribuyen de igual manera en ambas variables, también se
puede observar como la varianza del error hacia abajo a manera general es

constante por lo tanto existe homocedasticidad en los errores.

Estimaciéon de Modelos Garch

Elaborado por: La Autora,2021

Para el modelo GARCH se utilizo la variable dependiente es decir las operaciones

netas de los préstamos quirografarios del Biess con un GARCH p(2) y un ARCH

a(d).

37



Figura 13
Resultado del Modelo GARCH

ﬁ gretl: modelo 1
Archive Editar Contrastes  Guardar Graficos  Analisis  LaTex

Evaluaciones de la funcidn: 5
Evaluaciones del gradiente: 2

[ )

Modelo 1: GARCH, usando las observaciones 2015:01-201%:12 (T = &0)
Variakle dependiente: OPERACIONESHNETAS
Desviaciones tipicas basadas en =1 Hessiano

coeficiente Deswv. tipica = wvalor b
const 5,060597 0,1428%90 35,42 8,81e—-275 =
alpha (0) 0,146026 0,207847 0,7026 00,4823
alpha (1) 0,436972 0,222438 1,964 0,0495 =
beta(l) 0,0580838 0,251448 00,2310 00,8173
kbeta (2) 0,421733 0,2€1818 1,611 00,1072
Media de la wble. dep. S5,274474 D.T. de la wvbkle. dep. 1,000000
Log—verosimilitud —-78,56304 Criterio de Akaike 19,1261
Criterio de Schwarz 181,6922 Crit. de Hannan—Cuinn 174,0414
Varianza incondicional del error = 1, 75488
Contraste de razon de verosimilitudes para los terminos (G)LARCH:
Chi-cuadrado(3) = 12,1381 [0,006%2472]

Contraste de normalidad de los residuos -

Hipdtesis nula: [El error tiene distribucidon Normal]
Estadistico de contraste: Chi-cuadrado(2) = 2,4312%
con wvalor p = 0,2%96519%9
Fuente: Gretl Elaborado por: La Autora,2021

En el modelo GARCH se muestra una constante con una significancia de 10%,
Alpha (1) con una significancia del 5%, también se, muestran los siguientes
criterios:

e Criterio Akaike con un valor de 169,1261

e Criterio de Schwarz con un valor de 181,6922

e Criterio de Hanna-Quinn con un valor de 174,0414
En ninguno de estos valores se da significancia, le sigue la varianza incondicional
del error = 1,75488 y un Chi-cuadrado (3) = 2,43129 con un valor p = 0,296519 lo
cual es mayor al 0,05% por lo tanto no se rechaza la hipétesis nula.

38



Figura 14

Normalidad de los Residuos

B&0bA

Namero de cajas

Chi-cuadrado(2)

Fuente: Gretl

Bq grett: dist.. de los residucs. - O X

Distribucidn de frecuencias para residual, observaciones 1-60

= 7, Media = 0,213509, Desv.tip.=1,03573

intervalo punto medio frecuencia rel acum.
< -1,7482 -2,1551 1 1,67% 1,67%
-1,748%2 - -0,593750 -1,3434 ) 10,00% 11,67% #*¥%
-0,93750 - -0,1257e -0,53163 14 23,33% 35,00% #*®eawawx
-0,12576 - ©0,68598 0,28011 26 43,33% Tg,33% Feeamawmavaaaew
0,68598 - 1,4977 1,0981%9 T 11,67% S90,00% *&%x
1,45977 - 2,3085 1,59036 3 5,00% 85, 00% *
»= 2,3085 2,7153 3 5,00% 100,00% *

Contraste de la hipdtesis nula de distribucion Normal:

= 2,431 con valor p 0,259652

Elaborado por: La Autora,2021

Con esta Figura se puede comprobar que la hipotesis nula no se rechaza puesto

que el valor p es mayor que 10%.
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Figura 15

Prediccion de las Operaciones Netas

“ gretl: grafico

OFERACIOMESMETAS ——
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Estadisticos de evaluacidn de la prediccidn tilizando 60 observaciones

Error medio le4,19
Ralz del Error cuadratico medio 167,24
Error absoluto medio 164,19

Porcentaje
Porcentaje

de
de

error medio
error absoluto medio

96,897
96,897

Theil's U2 5,8054
Proporcion de sesgo, UM 00,9638
Proporcion de regresién, UR 2,1381e-032
Proporcion de perturbacidn, UD 0,03619%9

Fuente: Gretl Elaborado por: La Autora,2021

En la prediccion se puede observar que para el 2020 se espera un descenso en
las operaciones netas de los préstamos quirografarios del Biess, con un error
medio de 164,19.
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Describir el Comportamiento de las Operaciones Netas y Valores Netos de
los Préstamos Quirografarios del BIESS a Nivel Nacional en los Ultimos 5

Afios Realizando una Prediccion de Estos Para el Siguiente Afio.

Para este objetivo se procedi6 a plantear modelos Var y Garch agregando los
datos del afio 2020 es decir el afio de la pandemia, y de esta manera ver como

estos datos afectan al modelo anetrior.
Prueba de Dickey Fuller de las Variables

Se procedio a realizar la prueba de estacionalidad para las variables puesto que
en el desarrollo del objetivo anterior solo constaban los valores del afio 2015 al
2019, en este nuevo desarrollo se agregara los primeros 7 meses del afio 2020 es
decir que los datos seran del 2015 a Julio del 2020.

Figura 16

Dickey Fuller de Operaciones Netas

Eﬁ gretl: ADF test

H 82 5 A

Contraste aumentado de Dickey—Fuller para CPERARCICHNESHETLAS
contrastar hacia akbajo desde 10 retardos, con 1 criterio ATC
tamafic muestral 59

la hipdtesis nula de raiz unitaria es: [a = 1]

contcraste sSin constantce
incluyendo 7 retardos de (1-L)CPERARCTONESHETLS

modelo: (Il-L)w = (a—-1)*yw(—1) + ... + =

wvalor estimado de (a — 1) : 0,003968649&

estadistico de contraste: tau nc(l) = 0,177304

wvalor p asintdtico 00,7378

Coef. de autocorrelacidn de primer orden de =: 0,011
diferencias retardadas: F(7, 51) = 4,354 [0,000%8]

contcraste con constante
dncluvendo 7 retardos de (1-L)CPERACTONESHETAS

modelo: (1-L)w = b0 4+ (a-1)*w{(—-1) 4+ ... + =

walor estimado de (a — 1) @ —-0,253182

estadistico de contraste: taun c(l) = —-1,46798

wvalor p asintdtico 0O,5501

Coef. de autocorrelacidn de primer orden de =: O, 028
diferencias retardadas: F(7, 50) = 2,121 [O0,0571]

con constante Yy tendencia
dmncluyendo 0 retardos de (1-L) CPERLRCIOMESHMETLAS

modde 1o (1-L)w — EBO + EBEl1*"t + (a—1)*wyw(—1) + =
walor estimado de (a — 1) = —0,5823194
estadistico de contraste: tcauwu ct(l) = —5,08605
wvalor p asintdtico 00,0001
Coef. de autocorrelacidn de primer orden de =: 0,034
Fuente: Gretl Elaborado Por: La Autora,2021

En esta Figura de los resultados de la prueba de estacionalidad para la primer
variable en esta caso Operaciones Netas se puede observar que en la primera
ecuacién contraste sin constante el valor p asintético es de 0,7378 seguido de la

ecuacion contraste con constante el valor p asintético es de 0,5501 y en constante
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y tendencia se obtiene un valor p de 0,0001, por lo tanto se puede concluir
diciendo que en esta ocasion la variable solo cumple la estacionalidad en una
ecuacion, mientras que en las otras ecuaciones el valor p asintotico supera 0,05
por lo tanto la variable no es considerada estacionaria por lo tanto se procedera a

realizar la primera diferencia de esta variable.

Figura 17

Dickey Fuller con Primera Diferencia de Operaciones Netas

ﬁ greth ADF test
& @3 S

Contraste aumentado de Dickey—Fuller para 4d OPERLCTOMESHNETILS
contrastar hacia akajo desde 10 retardos, con 1 criterio ATC
tamafic masstral 59

la hipdte=sis=s nuala de raiz unitaria es: [2 = 1]

contraste sin constante
incluyendos & retardos de (1-L)d OPERACTOMESMETAS

mode 1oz (1-L)y = (a-—1)* y(—1) + .- + =

wvalor estimado de (a — 1) : —3,04355

estadistico de contraste: tau no(l) = —4,5514%9
walor p asimtédcico 9,424e—007

Coef. de autocorrelacidn de primer orden de =: 0,012
diferencias retardadas: F(e, 52) = 4,454 [0,.,0010]

contraste con constante
incluyendo & retardos de (1-L)d CPERARCICMNESHNETAS

mocde Lo (L-L)y = kDO + (a—1)*vw(—1) + ... + =

wvalor estimados de (a — 1) : —32,068e54

estadistico de contraste: tau c(l) = —4,9220&

wvalor p asimtotico 2,93%=—005

Coef. de autocorrelacidn de primer orden de =: O,010
diferencias retardadas: F(&, 51) = 4,391 [O0,0012]

Ccon constante v tendencia
incluyendos & retardos de (1-L)d OPERACTOMESMETAS

mode 1oz (1-L)yw = b0 4+ bl*tc <+ (2a—=1)*yw(—1) + ... + =
wvalor estimado de (a — 1) : —3,06662
estadistico de contraste: tau ct(l}) = —4,870&63
walor p asintdtico O0,0003194
Coef. de autocorrelacidn de primer orden de =: O,010
diferencias retardadas: F(e, 50) = 4,294 [0,.,0014]
Fuente: Gretl Elaborado Por: La Autora,2021

Una vez obtenida la primer diferencia de la variable se procede a realizar la
prueba de estacionalidad de Dickey Fuller donde se puede otra la estacionalidad
de esta variable en las tres operaciones, puesto que en contraste sin constante el
valor p es de 9,424e-007, seguido de la siguiente ecuacién de contraste con
constante con un valor p de 2,939e-005 y finalmente la ecuacion de constante y
tendencia el valor p es de 0,0003194 es decir en las tres ecuaciones el valor p
asintotico es menor a 0,05 por lo tanto esta variable se considera estacionaria con

la primera diferencia.
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Figura 18
Dickey Fuller para Valor Neto

ﬁ gretl: ADF test
&2 3 A

Contraste aumentado de Dickey—Fuller para VALORTRANFERIDONETO
contrastar hacia akbajo desde 10 retardos, con 1 criterico ATC
tcamafico muestral 62

la hipdtesi=s mula de raiz unitaria es: [=2 = 1]

Ccontraste sin consStante
incluyendo 4 retardos de (1-L) VALORTEOLRNFERIDIHNETC

modelo: (l-L)w = {(a—-1)*yw{(—1) + ... + =

wvalor estimado de (aa — 1) : 0QO,08720049

estadistico de contraste: tau nc(l) = 1,22291

wvalor p asintdotico O, 944

Coef. de autocorrelacidn de primer orden de : —0,060
diferencias retardadas: F{(4, 57) = 17,5892 [O, 0000]

contraste Ccon constante
incluyendo 4 retardos de (1-L) VALORTEOLRNFERIDIHNETC

meoecle Lo (L—-L)w = bl + (&a—1)y *x (—1) + ... o=

wvalor estimado de (a — 1) : 0,055&8837

estadistico de contraste: tawu_ _oc(l) = 0O,159253

wvalor p asintdotico O, 9701

Coef. de autocorrelacidn de primer orden de : —0,057
diferencias retardadas: F{(4, 5&) = 4 _&10 [O, 00271

con constante vy tendencia
dncluyendo 4 retardos de (1-L) VALORTRENFERIDM CIME T

modelo: (l-L)w = b0 + EBl1*%tc + (a—1)*yw(—1) + ... + =
wvalor estimado de (a — 1) : —0,557754

estadistico de contraste: tau _ct(l) = —1,18606

wvalor p asintdotico O, 91243

Coef. de autocorrelacidn de primer orden de : —0,03%9
diferencias retardadas: F{(4, 55) = 2,115 [O,0%912]

Fuente: Gretl Elaborado por: La Autora,2021

Para la Variable de Valor Neto Transferido la prueba de Dickey Fuller arrojé los
siguientes resultados:

En la ecuacion de contraste sin constante el valor p asintético fue de 0,944,
mientras que en contraste con constante el valor p asintético fue de 0,9701y en la
ecuaciéon con constante y tendencia el valor p es de 0,9124 por lo tanto al igual
que la variable anterior se puede decir que esta variable no cumple con la
estacionalidad puesto que en las tres ecuaciones el valor p supera el 0,05 y de
igual forma se procedera a realizar la prueba de Dickey Fuller con la primera

diferencia de esta variable. .
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Figura 19
Dickey Fuller con Primera Diferencia de Valor Transferido Neto

ﬁ gretl: ADF test
=
& B A
Contraste aumentado de Dickey-Fuller para d VALORTEANFERIDONETO
contrastar hacia abajo desde 10 retardos, con el criterioco ATC

tamafico maestcral &2
la hipdtesis muala de raiz unitaria es: [a = 1]

contraste sSin constante
incluyendo 3 retardos de (1-L)d VALORTEANFERIDONETO

moclelo: (1-L})yw = [(a—1)*yw(—1) + ... + &=

wvalor estimado de {(a — 1) : -5,02415

estadistico de contraste: tau nc(l) = —7,78231

wvalor p asintotico 1, 758e-013

Coef. de autocorrelacidon de primer ordemn de =: —0,042
diferencias retardadas: F(3, 5&8) = 12, 050 [O0,0000]

contraste con constante
incluyendo 3 retardos de (1-L)d VALORTEANFERIDONETO

moclelo: (1-L)vw = b0 + (a—-1)*y(—1) + ... + &

wvalor estimado de (a — 1l): —-5,195&65

estadistico de contraste: tcau _oc(l) = —-T7,89327

wvalor p asintocico 1,025=—-01Z

Coef. de autocorrelacidn de primer orden de =: —0Q,052
diferencias retardadas: F{(3, 57) = 1Z_ &62& [0,0000]

con constante w tendencia
incluvendo 3 retardos de (1-L)d VALORTRANFERIDOHNETO

mocdelo: (1-L)})wv = b0 + EBl1*%t + (a:lj*y(—lj + ... + &=
wvalor estimado de (a — 1l): —-5,47&635
estadistico de contraste: tau _ct(l) = —8,0753
valor p asintotctico 1,05%5=—-012
Coef. de autocorrelacidmn de primer orden de =: —0,072
diferencias retardadas: F(3, S&) = 13,620 [0,0000]
Fuente: Gretl Elaborado por: La Autora,2021

Con la primera diferencia de la variable valor transferido neto se realiz6 la prueba
de Dickey Fuller donde se obtuvo los siguientes resultados, para la ecuacion
contraste sin constante el valor p asintético fue de 1,758e-013 mientras que el
valor p en la ecuacién contraste con constante fue de 1,025e-012 y para la
ecuacion constante y tendencia el valor p fue de 1,096e-012 lo que queria decir
gue se ha cumplido la estacionalidad de esta variable en primera diferencia.
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Figura 20
Dickey Fuller para la Cartera de Crédito de Consumo Prioritario

ﬁ gretl: ADF test

H & B SR

Contraste aumentado de Dickey-Fuller para Carteradecriditosdeconsuamo
contrastar hacia akajo desde 10 retardos, con €1 criterioc ATC

tamafic muestral 56

la hipdtesis nula de raiz unitaria es: [a = 1]

contraste sSin constante
incluyendo 10 retardos de (1-L)Carteradecriditosdeconsuamo

modela: (I-L)y = (a-1)*y(-1) + ... + =
wvalor estimado de (a — 1) : 0,1&67768
estadistico de contraste: tau _ncoc(l) = 2,46233

wvalor p asintdtico 0,997
Coef. de autocorrelacidn de primer orden de e: 0,105
diferencias retardadas: F(10, 45) = 3,70 [0,0012]

contbraste con constante
incluyendo 10 retardos de (1-L)Carteradecriditosdeconsuamo

modelo: (1-L)y = B0 + (2a—1l)*yw(—-1) + ... + e
wvalor sestimado de (a — 1): 0,0c669c4
eztadistico de contraste: tau_c(l) = 0,611912

wvalor p asintdtico 00,9901
Coef. de autocorrelacidn de primer orden de =: 0,103
diferencias retardadas: F(10, 44) = 3,203 [0,003&8]

Ccon constante ¥ tendencia
incluyendo 10 retardos de (1-L)Carteradecriditosdeconsumo

modelo: (1-Lly = kB0 + kBl*%t 4+ (a—-1l)*y(—1) + ... + =
wvalor estimado de (a — 1) : —-0,464341
estadistico de contraste: taw_ct(l) = —-1,73125

wvalor p asintdtico 00,7375
Coef. de autocorrelacidn de primer orden de e: 0,073
diferencias retardadas: F(10, 43) = 2,941 [0,00&7]

Fuente: Gretl Elaborado por: La Autora,2021

Para esta variable los resultados fueron los siguientes, el valor p asintético en
contraste sin constante fue de 0,997 mientras que para contraste con constante el
valor p fue de 0,9901 para constante y tendencia el valor p es de 0,7375 por lo
cual se puede considerar que esta variable no es estacionaria y se procede a

realizar la prueba de estacionalidad con la primera diferencia.
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Figura 21
Dickey Fuller con Primera Diferencia de Cartera de Crédito de Consumo

Prioritario

ﬁ gretl: ADF test
& EF K

Contraste aumentado de Dickey—Fuller para d Carteradecriiditosdeconsumo
contrastar hacia abajo desde 10 retardos, con el criterio ATC

tamafic muestral 55

la hipdtesis mula de raiz unitaria es: [a = 1]

contraste sin constantce
incluyendos 10 retardos de (1-L)d Carteradecriditosdeconsumo

modelo: (l-L)w = {(a—-1)*w(—1) 4+ ... + &

wvalor estimado de (a — 1): —4,17748

estadistico de contrastce: tau nc(l) = —3,33221

wvalor p asinctdtico 0,0008435

Coef. de autocorrelacidon de primer orden de e: —0,133
diferencias retardada=s: F({(10, 44) = 3,804 [O0,0009]

contraste con constante
incluyendo 10 retardos de (1l-L)d Carteradecriditosdeconsumo

modelo: (1-L)wv = b0 4+ (a-1l)*w(-1) <+ ... + =

wvalor estimado de (a — 1): —-5,5481%

estadistico de contraste: taw _c(l) = —3,83E895

wvalor p asintdtico O0,0021Z27

Coef. de autocorrelacidon de primer orden de e: —0,075
diferencias retardadas: F(10, 43) = 4,344 [O,0003]

con constantes ¥V tendencia

incluyvendo 2 retardos de (1-L)d Carteradecridi tosdeconsumo

mocde 1o (1l-L)y = b0 4+ bBl1¥*c 4+ (a—-1)*y(—-1) + ... 4+ &=
wvalor estimado de (a — 1) : —7,35207
estcadi=stcico de contcraste: taw ctc(l) = —-T7,688752
wvalor p asintdtico 2,017e—011
Coef. de autocorrelacidon de primer orden de e: 0,088
diferencias retardadas: F(2, 44) = 4,845 [0,0002]
Fuente: Gretl Elaborado Por: La Autora,2021

Para la primera diferencia de esta variable si se cumple la estacionalidad en las
tres ecuaciones ya que en las tres el valor p asint6tico es menor al 0.05 por lo
tanto se concluye diciendo que esta variable es estacionaria con primera
diferencia.

Seleccién del Orden Var

Para la seleccion del Orden Var se trabajara con las tres variables estacionarias
las variables enddgenas seran las operaciones y valores transferidos netos,
mientras que la variable enddgena sera la cartera de crédito de consumo

prioritario.



Variables Estacionarias

Figura 22

Variable Estacionaria Operaciones Netas

E ﬁ gretl: grafice
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Figura 23
Variable Estacionaria de la Variable Valor Neto.

ﬁ gretl: grafico — =
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Figura 24
Variable Cartera de Crédito de Consumo Prioritario
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En las Figuras de las variables estacionarias tanto para las operaciones netas,
valor transferido neto y cartera de consumo prioritario se puede observar que para
el afio 2017 existia una distribucion normal para cada una de ellas ya con la
llegada de la pandemia se ve como los valores comienzan a distribuirse de

sobremanera.

Figura 25

Resultados de la Selecciéon del Orden Var
ﬁ gretl: seleccién del orden del VAR
B&0A
Siztema VAR, maximo orden de retardos 4
Loz asteriscos de gbajo indican los mejores (es decir, los minimos)

valores de cada criterio de informacidm, AIC = criterio de Akaike,
BIC = criterio bayesiano de Schwarz y HQC = criterio de Hannan-Quinn.

retardos log.veros p(EV) LIC BIC HQC
1 -678,43178 22,142961 22,417430 22,250724
2 -670,79285 0,00416  22,025579 22,437282 22,187224
3 -658,22030 0,00005 21,749042 22,297980%  21,9645€%
4 -652,25282 0,01784  21,685578%  22,371750 21,954987+
Fuente. Gretl Elaborado por: La Autora,2021

Con un maximo de orden de retardo de 4 se obtuvo la siguiente informacién

segun los siguientes criterios:

Criterio de Akaike nos dice que el retardo estadisticamente significativo es el
retardo numero 4, mientras que el Criterio Bayesiano de Schwarz por su parte
manifiesta que el retardo tres es el mas significativo y finalmente el Criterio de
Hanna-Quinn sostiene que el mejor retardo para la Autorregresion vectorial es el
retardo 4, por lo tanto, el retardo 4 sera el orden de retardo para realizar la

Autorregresion vectorial.
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Autorregresion Vectorial.

Para la Autorregresion vectorial se utilizé un orden de retardo de 4 utilizando las

variables endogenas y exdgenas en primera diferencia.

Figura 26

Resultado de la Autorregresion Vectorial

ﬁ gretl: autorregresién vectorial

Archive Editar Contrastes Guardar Graficos Andlisis

Sistema VAR, orden del retardo 4

Estimaciones de MCOCO, observaciones 2015:06-2020:07 (T = &2)
Log—wverosimilitud = —-652,25232

Decerminante de la matriz de covarianzas = 4707476, 7

ATCZ = 21,6856

BIC = 22,3718

HQC = 21,8550

Contraste Portmanteau: LB(15) = 1853, gl = 44 [0,7927]

Ecuacidm 1l: d OPERACICHESHNETAS

coeficience Desv. ctipica Estadiscico © wvalor p

const —0,245073 3,82806 —0,06402 0,949z

d OPERACTIONESH~ 1 —0,383838 0,134657 —-2,850 0,00&62 =

d OPERACIONESH~_ 2 —0,257557 0,147665 -1,744 00,0870 =

d OPERLCTONESHN~_ 3 —0,233933 0,140153 —-1,66%9 00,1011

d OPERACIONESH~_4 —0,155596 0,457550 -0, 3401 0, 7352

d VALORTRANFER~_ 1 —0, 05068105 0,0441425 —1,147 0,2568

d VALORTRANFER~_ 2 0,0382594 0,0647290 0,5911 00,5570

d VALORTRERNFER~_ 3 0,111455 Q,0T75Z67TT 1,481 o,14497

d VALORTRANFER~_ 4 0,451856 0,43721%5 1,033 0,30&62

d_ Carceradecrhdi~ —0,0220737 0,0133125 —-1,658 00,1033
Media de la wvkle. dep. 0O,868645 D.T. de la wvkle. dep. 34, 00895
Suma de cuad. residuos 44217,80 D.T. de la regresidn 29, 16063
R—cuadrado 0,373270 BE—cuadrado corregido 0,264797
F(2, 52) 3,441142 Valor p (de F) 0,002169
rho 0,038850 Durbin-Watson 1,912532
Contrastes F de restricciomes cero:
Todos los retardos de d_CPERACICNESNET~ F(4, 52) = 22,2221 [0,0793]
Todos los retardos de d VALORTRANFERID-~ F(4, 52) = 22,2415 [0,0771]
Todas las wariables, retardo 4 Fi(z, 52) = 2,35959 [O0,1045]

Fuente: Gretl

Ecuaciéon 1

Elaborado por:

La Autora,2021

Con un orden de retardo de 4 y con 62 observaciones se obtiene una covarianza

de 4707476,7 un criterio Akaike de 21,6856, Criterio Bayesiano de 22,3718,
criterio Hanna-Quinn de 21,9550. La media de la variable dependiente es de

34,00895 el R cuadrado es de 0,264797, se tiene una significancia de 1% en

Operaciones neta (1) y una significancia de 10% en operaciones neta (2), el valor

de Durbin-Watson es de 1,91 lo cual quiere decir que existe una correlacion serial

positiva.
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Figura 27

Resultado de Autorregresion Vectorial para Ecuacion 2

Ecuacidn 2: d VALORTRAMNFERTDOWNETO

coeficiente Desv. tipica Estadistico t wvalor p

const 14,4719 11, 6648 1,241 0,2203
d OPERACTONESH-~_1 0,225288 0,410322 0,5451 00,5853
d OPERACTONESH-~_2 0,0229547 0,449%962 0,05101 0,9595
d CPERLCTONESH~_ 3 0,988490 0,427070 2,315 d,0246 e
d CPERACTCMNESH-~_ 4 0,814104 1,39423 o,5839 O,5els
d_ VALORTRANFER~_ 1 —0,599%908a6 0,134510 —-7,428 1,03e—-089 #=*%
d VALCRTRANFER~_ 2 —0,8959228%9 0,1l57241 —4, 8564 1l,1le—-05 #=#*%
d VALORTRANFER~ 3 —0,829083 0,229354 —-3,615 0,0007 o
d_ VALORTRANFER~_ 4 —-1,8697%9 1,33228 —-1,403 J,l6649
d_ Carteradecridi- 0, 00607793 0,0405654 00,1498 J,8815
Media de la wkbkle. dep. 1,458068 D.T. de la wbkble. dep. 138,2402
Suma de cuad. residuos 410574, 1 D.T. de la regresion 88,85751
RE—cuadrado D, 847797 E—cuadrado corregido D,586839
F(9, 52} 10,62691 Valor p (de F) 3,598e—09
rho 0,000876 Durbin-Watson 1,997304
Contrastes F de restricciones cero:
Todos los retardos de d OPERRCICNESHET~ F(4, 52) = 1,7672 [0,1495]
Todos los retardos de d VALORTRANFERID~ F(4, 52) = 13,973 [0,0000]
Todas las wariables, retardo 4 F(z, 52) = 3,4655 [0,0386]
Para el sistema en conjunto:
Hipotesis nula: El retardo mas largo =5 3
Hipotesis alternativa: E1 retardo mas largo 5 4
Contraste de razodon de wverosimilitudes: Chi-cuadrado(4) = 11,9348 [0,0178]
Comparacidon de criterios de informacidn:
Orden de retardos 4: AIC = 21,6856, BIC = 22,3718, HQC = 21,9550
Orden de retardos 3: AIC = 21,7490, BIC = 22,2980, HQC = 21,9646
Fuente: Gretl Elaborado por: La Autora,2021

Para la ecuacion 2 los resultados son los siguientes Una significancia de 5% en
operaciones neta (3) y en valor transferido (1), (2) y (3) se tiene una significancia
de 1%, un R cuadrado de 0,586839 el valor p (de f) es de 3,98e-09 lo cual quiere

decir que la hipoétesis nula no se rechaza en esta ecuacion.
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Figura 28

Resultado de Autorregresion Vectorial para Ecuacion 2

I E& oretl: Contraste de normalidad de los residucs — (I ey
& @3 S =
Matriz de correlacidom de los residuos, C (2 x 2)

1,0000 —-0,057077T
—-0,057077 1, 0000

Valores propios de C

]

o

]

,Da2o3
1, 0570

&

Contraste de Doornik-Hansen
Chi-—-cuadrado (4) = 121,41 [0,0000]

Fuente: Gretl Elaborado Por: La Autora,2021

Se obtiene un Chi cuadrado mayor al 10% por tal razén se comprueba que no se

rechaza la hipétesis nula.

Causalidad de Granger

Se puede observar que para la ecuacion 1 existe significancia en el rezago de
operaciones netas al 1% en el retardo 1 mientras que en el retardo 2 de
operaciones netas existe una significancia del 10%. Para la ecuacion 2 existen
significancia en tres retardos de valor transferidos con el 1% de significancia, se
encuentra una pequefia evidencia de causalidad al momento de revisar la

respuesta al impulso.
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Figura 29

Respuesta al Impulso

Ed greti: grafico — >
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Fuente: Gretl Elaborado por: La Autora,2021

En la gréfica se puede observar que el comportamiento de la variable si una de

ella afecta a otra la parte sombreada es el intervalo de confianza de 95%.

Se puede observar que a diferencia del 2019 en el 2020 se aprecian respuestas
positivas al largo plazo para un impulso de Valor transferido neto frente a
Operaciones netas puesto que a partir del mes 16 se empieza a notar la
respuesta positiva por tal razén se puede concluir diciendo que existe una
pequefia causalidad que generan respuesta positiva para el largo plazo de valor

neto para operaciones netas.

Con los resultados de la prueba de Granger y la respuesta al impulso se puede
concluir que existe una pequefa causalidad en las variables de operaciones netas
y valor transferido neto, lo que quiere decir que los resultados de una de estas

variables pueden predecir el comportamiento de la otra.
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Figura 30

Prediccién de Valor Neto

E& oretl: grafico — > 7

T e

WALORTRAMNFERIDOMNETD ——

Intervalo de 95 por ciento \
e predicddn ———

o
T

Estadisticos de evaluacidn de la prediccidén tilizando 63 observaciones

Error medio

Z2,436le-014

FEalz del Error cuadratico medio 549,83
Error absocluto medio 34,014
Porcentaje de error medio -4,021
Porcentaje de error absoluto medio 19,674
Theil's U2 0,67353
Proporcidn de sesgo, UM 4]
Proporcion de regresion, UR 4]
Proporcion de perturbkacion, UD 1

Fuente: Gretl

Elaborado por: La Autora,2021

La prediccion para los siguientes meses del afio 2020 fue ascendente esto se
debe a la llegada de la pandemia, puesto que esta puso la situacion econémica
del pais un tanto compleja, por tal motivo se dieron recortes de personal en
ciertas empresas, esta puede ser una de las razones por la que los afiliados ya
sean activos o jubilados optaron por realizar préstamos a esta entidad, ya que
dicho préstamo esta destinado netamente al consumo de cada uno de sus

afiliados.



Estimacién del GARCH

Para la estimaciéon del Garch se utilizaran las variables estacionarias la variable
dependiente sera las operaciones netas y la variable dependiente sera el valor
transferido neto.

Resultados del Modelo Garch

Figura 31
Resultado de Modelo GARCH

ﬁ gretl: modelo 1
Archivo Editar Contrastes Guardar Graficos Andlisis  LaTeX

Evaluaciones de la funcidn: 45
Evaluaciones del gradiemte: 1&

Modelo 1: GARCH, usando las observaciones 2015:02-2020:07 (T = &&)
Variakbkle dependiente: d OPERACIONESHNETAS
Desviaciones tipicas basadas en el Hessiano

coeficiente Deswv. tipica = walor p

const 0,127540 3,493120 Q,03717 0,9703

alpha (0) 182,410 152,744 0,9%4964 0,3440

alpha (1) 0,203751 0,16T7182 1,219 00,2229

beta (1) 0,6856985 0,280055 2,346 Q,0190 e
Media de la vble. dep. 1,1e81a7 D.T. de la vkbkle. dep. F33,11583
Log—wvero=similitud —321,4481 Criterioco de Rkaike 652 ,8963
Criterico de Schwarz 63 ,34945 Crit. de Hannan—-{uinn 6S7T 22249
Varianza incondicional del error = 1309,82
Contraste de razon de werosimilitudes para los tcérminos (G)ARCH:

Chi-cuadrado(2) = 5,3974%9 [0,0872%9)]

Fuente: Gretl Elaborado por: La Autora,2021

Para el modelo GARCH se tiene una significancia del 5% en beta (1), la media de
la variable dependiente es de 1,168167, el criterio Akaike es de 652,8963, Criterio
Bayesiano con un valor de 663,8445 y el criterio de Hanan-Quinn con 657,2224.

El Chi-cuadrado es de 5,39749 el cual es mayor al 10% por lo tanto no se rechaza

la hipotesis nula.
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Figura 32

Prediccion de Operaciones Netas

ﬁ gretl: grafico
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Fuente: Gretl

24,533
0,0010016
0,021292
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observaciones

Elaborado por: La Autora,2021

Al igual que en modelo Var en la prediccion del GARCH se espera una creciente

en las operaciones netas que se puede deber a los mismos factores

anteriormente mencionados, con la llegada de la pandemia afecto negativamente

la economia ecuatoriana a este préstamo es uno de los mas importantes de la

economia del pais se ve reflejado en el aumento de la demanda de este préstamo

por los ecuatorianos.
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DISCUSION

En este trabajo de titulacion se utilizé el Modelo VAR Y GARCH para lograr una
prediccién y dar a conocer la importancia del modelo VAR para analizar la
causalidad de las variables de uno de los préstamos 100% en linea y uno de los
mas importantes dentro de la economia ecuatoriana, por lo cual se concuerda con
Higa Flores(2015) quien en su trabajo de investigacion pretende dar a conocer el
potencial de los modelos VAR para predicciéon de los indices de tipo de cambio

reales efectivo.

En los resultados de respuesta al impulso que se obtiene en el VAR se logra
evidenciar las respuestas positivas que se tendria tanto para el corto como
mediano plazo, lo cual concuerda con Flores (2016) en su articulo cientifico donde
se revelo que al acercar los coeficientes de un modelo de vectores auto
regresivos (VAR) se logra reducir los problemas de dimensionalidad de estos y

por ende se logra tener predicciones mas certeras.

Con los resultados obtenidos del Garch y la prediccion que el modelo brinda se
logra obtener una vision acerca del comportamiento de a futuro de las variables al
verse afectada por un fendmeno de cualquier indole lo cual coincide con
ROMERO (2015) quien en su trabajo se presentan resultados basados en
modelos ARCH y GARCH para identificacion y disefio de soluciones para el
prondstico de precio de accién de sociedad, esto se llevo a cabo a partir del uso

de la técnica de andlisis de componentes principales.
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES
CONCLUSIONES:

En el andlisis descriptivo del comportamiento de los préstamos quirografarios en
los ultimos 5 afios se puede llegar a la conclusién que respecto a las operaciones
netas del 2011 al 2018 es el comportamiento macroecondémico del pais es la que
motiva a los asegurados a contar con opciones de financiamiento ya sea a corto o
mediano plazo para cubrir necesidades inmediatas, no obstante con la pandemia
del COVID19 afectando la economia del pais provoco un amento en las

operaciones netas que emite el Biess a sus afiliados para el periodo 2019-2020.

Con la realizacién de un modelo VAR para estas variables se logré notar la
causalidad que existen en estas dos variables utilizando como variables
enddgenas las operaciones netas y valores transferidos netos de los préstamos
por lo tanto sin las operaciones netas llegasen a bajar los valores netos de igual
manera mostraran una caida, lo cual se encuentran reflejando la endogeneidad

de éstas dentro del modelo.

Con la prediccion realizada con el modelo GARCH (1) (1) se puede notar que
para el afio 2020 se esperaba una creciente en la demanda de este préstamo
seguira en aumento, por lo tanto, se concluye diciendo que este tipo de crisis
sanitaria tiene un impacto negativo en la economia puesto que con la pandemia
del COVID19 se vio afectado el sector de la educacion el comercio y el empleo
generando notables aumentos en los préstamos de consumo de la seguridad

social.
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RECOMENDACIONES
Se recomienda realizar un analisis del impacto que tiene la pandemia del COVID-
19 con respecto al consumo en el hogar puesto que con esta investigacion se
podria corroborar el comportamiento de uno de los préstamos de consumo y mas

importante dentro de la economia ecuatoriana.

Otra importante recomendacién para futuras investigaciones al realizar un modelo
econométrico VAR es realizar el andlisis de la respuesta al impulso puesto que
agui se puede evidenciar si existe causalidad en las variables y a su vez se podra
analizar las respuestas positivas o negativas ya sea para el corto o mediano

plazo.

Finalmente se recomienda realizar un analisis econométrico de estas variables
utilizando la misma metodologia para el afio 2021 y de esta manera seguir
analizando el comportamiento ocasionado de este préstamo por la crisis sanitaria

gue afronta el pais con las nuevas variantes del COVID19.
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Anexo N° 1

Operaciones de las Variables

ANEXOS

TIPO DE VARIABLE

DIFERENCIACION
OPERACIONAL

TIPO DE MEDICION E
INDICADOR

TECNICAS DE
TRATAMIENTO DE
LA INFORMACION

RESULTADOS

Valor
Variable Transferido
independiente | Neto

El valor transferido neto
de los préstamos
quirografarios expresa
los miles de doélares que
se lograron transferir se
lo puede agrupar por
mes o afo.

Tipo de medicion
cuantificativo Indicador
valores transferidos netos de
los préstamos quirografarios
del BIESS afio base 2015.

Fuente secundaria
Uso de estadistica
descriptiva

Prediccién del valor transferido neto de los
préstamos quirografarios del BISS un afio
después de la pandemia del COVD 19.

Operaciones

Las operaciones netas
expresan la cantidad de
préstamos quirografarios
gue se realizé se lo
puede agrupar de
manera mensual o
anual.

Tipo de medicion
cuantificativo Indicador
operaciones netas
transferidas de los préstamos
quirografarios del BIESS afio
base 2015.

Fuente secundaria
Uso de estadistica
descriptiva

Prediccién de las operaciones netas
transferidas de los préstamos quirografarios
del BIESS un afio después de la pandemia
del COVID-19.

Netas
_ Créditos de
Variable consumo
dependiente L
prioritario

El valor expresado en

miles de ddlares que se
lograron transferir se lo
puede agrupar por mes.

Tipo de medicion
cuantificativo.

Fuente secundaria
Uso de estadistica
descriptiva

Prediccién de las operaciones y valores
netos trasferidos de los préstamos
quirografarios del BIESS

Elaborado por: La Autora, 2021
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Anexo N° 2

Operacionalizacion de las Variables

FUENTES

Técnicas

Secundaria Material Digital

INTERNET
Reportes de la pagina del BIESS

Elaborado por: La Autora, 2021
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Anexo N° 3
Cronograma de actividades

Actividades

Julio

Desarrollo del Proyect
Titulacién

Recepcion del
Proyecto de Titulacién

Designacion de
Tribunal del Proyecto

Sustentacién del
Proyecto de Titulacién

Aprobacion de
Informes del Proyecto y
Designacion de Tutor

Desarrollo del Trabajo
de Titulacion

Andlisis e
Interpretacién de datos

Culminacién del
Trabajo de Titulacién

Desarrollo y
culminacion del
Articulo Cientifico

Recepcién del Articulo
Cientifico

Revision de redaccion
técnica

Recepcion del Trabajo
de Titulacién concluido

Elaborado por: La Autora, 2021
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Apéndice N° 1

Seleccion del Orden Var

APENDICES

COPERACIOMNESMETAS

VALORTRAMFERIDOMETO

Carteradecrfditosdeconsume
CARTERADECOMSUMOCOME
d_Carteradecrfditosdeconsur

Incluir una constante

[ Incluir una tendencia

“ gretl: seleccign del erden del WAR

=
&=

Retardos...

[ Incluir variakles ficticias estacionales

Ayuda Lirnpiar

L Seleccion del orden del VAR

Mamirmo retardo: | 2 -

Variables enddgenas

VALORTRAMFERIDOMETO
COPERACIOMESMETAS

Variables exagenas

d_CarteradecrAditosdeconsur

Fuente: Gretl

Elaborado por: La Autora,2021
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Apéndice N° 2

Seleccion del Orden VAR con datos 2020

ES gret: var

G

COPERACIOMESMETAS
VWALORTRAMFERIDOMETO
Carteradecriditosdeconsumo
CARTERADECOMSUMMOCOMME
d_Carteradecrfditosdeconsur

Deswviaciones tipicas rcbustas
Incluir una constante

Incluir una tendencia

00d0

WAR

=
e

Retardos...
N
<=

Retardos...

HC

Incluir wvariables ficticias estacionales

Loguda Lirmpiar

Orden del retardo: IE -

Variables end&dgenas

WALORTRAMFERIDOMETO
OPERACIOMESMETAS

Wariables exdgenas

d_Carteradecr&ditosdeconsur

Cancelar I Aceptar

Fuente: Gretl

Elaborado por: La Autora 2021
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Apéndice N° 3

Estimacion de modelo Garch

ﬁ gretl: especificar modelo

e

OPERACIOMESMETAS
VALORTRAMFERIDOMETO
Carteradecrfditosdeconsurmo
d_OPERACIOMESMETAS
d_VALORTRAMFERIDOMETO
d_Carteradecriditosdeconsur

GARCH

&

>

GARCH p: |1 = ARCHg |1
[] Desviacicones tipicas robustas VL
Incluir una constante
[] Maostrar los detalles de las iteraciones
[] Estandarizar los residucs
[1 Usar el algoritmo de Fiorentini et al.
Retardos...

Aoyuda Lirnpiar

Fuente: Gretl

1

Variable dependiente

d_COPERACIOMESMETAS

[] seleccian por defecto

Regresores 1

Cancelar Aceptar

Elaborado por: La Autora,2021
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