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X 

RESUMEN 

 

En la presente investigación se abordan las innovaciones financieras y su impacto en la 

demanda de dinero Ecuador durante período 2000-2020. En primera instancia se consideró la 

relevancia que tiene la demanda de dinero como un eje principal en la efectividad de la política 

monetaria, los diferentes desarrollos financieros y el aporte de la tecnología, entre otras razones 

porque la cantidad y rapidez de las transacciones de dinero, repercuten directamente en la cantidad 

que demanda cualquier economía. Varios aportes teóricos se tomaron en cuenta para analizar las 

dos variables, en fuentes actualizadas y confiables. El componente técnico del trabajo está 

conformado por el modelo econométrico VAR, el cual se utilizó para determinar el tipo, intensidad 

de la relación entre las dos variables. Los datos utilizados para el análisis econométrico provienen 

de los registros del Banco Mundial y el Banco Central del Ecuador. Por medio de la aplicación de 

procedimiento hipotético-deductivo se logró determinar que las innovaciones financieras en el 

Ecuador han impactado directamente en la demanda de dinero, pero en una menor medida cada 

vez, por lo cual tendrán una relación inversa en un futuro, así como en otras economías. Los 

resultados más relevantes indican que es necesario en un mediano y largo plazo socializar y 

masificar la utilización de nuevas innovaciones si se pretende dinamizar la economía ecuatoriana. 

Palabras clave: Demanda de dinero, innovaciones financieras, modelo econométrico, 

desarrollo financiero. 
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CAPITULO I 

1 MARCO REFERENCIAL 

1.1 Introducción 

 

Franco (2020) afirma que, el crecimiento del sistema financiero y mercado de capitales 

dependen del desarrollo económico del país. El desarrollo de los mercados viene de la mano con 

los diferentes avances tecnológicos o innovaciones.  De tal manera que  las mejoras en la 

sistematización y las telecomunicaciones han dado como resultado, mercados con un mayor 

volumen de transacciones y un control más eficiente de los movimientos bancarios, esto ha 

generado una necesidad de estar a la vanguardia de las nuevas tecnologías financieras, lo cual ha 

impulsado nuevas maneras de utilización de los medios digitales y a su vez relacionar de mejor 

manera los diferentes agentes económicos existentes en las diversas áreas geográficas, es decir 

reforzar la inclusión financiera. 

Malik y Aslam (2020) mencionan al sistema bancario moderno como uno de los pilares 

más sobresalientes en cuanto a desarrollo económico en el país, por su influencia en el comercio, 

por la intención y finalidad de producir mejores instrumentos financieros y monetarios con la idea 

de acrecentar el número de personas con una cuenta de ahorros, y de esta manera incrementar la 

cifra de préstamos, inversiones y demás beneficios para la sociedad, esto ha sido considerado como 

una situación favorable para el funcionamiento adecuado de varios sectores económicos. Por lo 

tanto, es necesario buscar la eficiencia del sistema financiero para darle un mejor desarrollo y 

crecimiento a toda la economía. 

El desarrollo de los sistemas financieros ha dado paso para que tanto la velocidad y el 

volumen de transacciones aumenten significativamente lo cual repercute directamente en la 

cantidad demandada de dinero y que muchas veces se pasa por alto su efecto. El aumento de la 

velocidad y los movimientos bancarios son factores fundamentales en las transacciones realizadas 

día a día, esto ha dado un gran aporte para reducir el tiempo de los pagos ya que por medio de la 

banca electrónica se realizan cientos de transacciones dando un aporte significativo a toda la 

economía del país y fuera del mismo. 
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Al mencionar el impacto de las innovaciones en el ámbito financiero se hace referencia a 

una significativa penetración de los servicios financieros. Para el 2017, hubieron 1.66 mil millones 

de compradores por internet (Statista, 2020). Lo que corresponde a más del 20% de personas 

alrededor del mundo que prefieren realizar compras por medio del internet. En Global Findex 

(2020), se describe que desde el año 2014 hasta el año 2017 se tiene un margen de 515 millones 

de cuentas bancarias de adultos, en paralelo el 76% de los cuentahabitantes en todo el mundo dice 

haber realizado o recibido un pago por medio de la web. Adicional a ello, los cajeros automáticos 

han aumentado de manera significativa dentro de la economía mundial a partir del 2004 por cada 

100.000 personas había 18 cajeros y actualmente esa cifra es de 49, es decir casi 3 veces más que 

en el pasado. (Banco Mundial, 2020) 

El desarrollo del sistema financiero va ampliándose de una manera vertiginosa, tomando 

como impulso a las innovaciones, lo cual permite un mejor desarrollo en la economía local, 

nacional y mundial. Esto tiene una implicación positiva en la penetración del sector financiero, 

obteniendo mejores resultados en cuanto a las estadísticas de bancarización e inclusión. 

1.2 Problemática 

 

Guevara y Rocha (1997), afirman que al existir diversos servicios y productos en el sector 

financiero existe un grupo en particular catalogado como innovaciones financieras (I.F.) las 

mismas que reducen la tenencia de efectivo y aumentan la proporción de transacciones, por las 2 

razones antes mencionadas la demanda por efectivo tiende a aumentar lo cual si no se controla 

puede desembocar en el fenómeno llamado inflación. Este fenómeno se da cuando hay demasiado 

dinero y la demanda de bienes y servicios será mayor a la capacidad de producción del país 

(Mishkin 2008), debido a esto los precios tienden a aumentar para evitar que la economía quede 

desabastecida. 

En relación al anterior fenómeno descrito se debe resaltar que las expansiones desmedidas 

de dinero producen una anomalía de los mercados llamada inflación, que afecta negativamente el 

crecimiento económico (Chaverri, 2011). Continuando con las innovaciones financieras es 

pertinente mencionar aquellas que aumentan el nivel de transacciones, este tipo de innovaciones 

van de la mano con los medios digitales y son: la banca virtual, banca móvil, cajeros automáticos. 

Vinculado a esto, también es importante mencionar a las innovaciones que reducen la tenencia de 
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efectivo y son: las tarjetas de crédito y débito; adicional a ello la banca virtual y banca móvil 

también permiten a los usuarios realizar transacciones sin poseer efectivo (Monteros & Avendaño, 

2018).  

El desarrollo financiero ha tenido su efecto en la economía de manera general: ha cambiado 

los mecanismos de control y gestión de los activos y en fin el manejo del dinero; viéndose 

obligados los bancos a adaptarse a las nuevas tecnologías para hacer frente tanto a las exigencias 

del mercado (usuarios) como las del gobierno (regulaciones) (Solans, 2003). 

En concordancia con lo anterior las innovaciones financieras han aumentado la cantidad de 

transacciones realizadas en la economía es por ello que diversos autores como: (Guevara & 

Bonilla, 1997; Zerpa & Mora, 2013; Monteros & Avendaño, 2018), quienes han destinado sus 

investigaciones a resolver la problemática y discusión de la relación entre las innovaciones 

financieras y la demanda de dinero a través de la inclusión de una variable proxy que recoge los 

efectos de las innovaciones y han demostrado los distintas maneras de efectos entre ambas 

variables. En ese contexto Monteros & Avendaño, (2018), parte del supuesto de que la 

incorporación de mejoras tecnológicas en los procesos de transacción, conduce a disminuir la 

demanda de saldos reales y los resultados de su estudio comprueban dicha relación. 

Para ejemplificar lo antes mencionado se utiliza un indicador que evalúa la importancia de 

los medios digitales, el mismo que se expresa como la relación entre el valor procesado por los 

medios digitales de pago y el PIB; analizando dicho indicador, se puede evidencia que en el país 

desde el año 2010 al 2018 los pagos electrónicos han crecido de 0,46 veces al 1,2 veces en relación 

al PIB. Sin embargo, si se compara con la región las cifras no son muy alentadoras porque las 

cifras de dicho indicador para Brasil, Colombia, Bolivia, Perú crecieron (14; 9,7; 4; 4,8 veces) 

respectivamente. (BCE, 2020) 

Por lo expuesto anteriormente el problema de investigación de este trabajo se redacta en 

los siguientes términos ¿Qué relación existe entre las innovaciones financieras en la demanda de 

dinero en el Ecuador durante el periodo 2000 – 2020?. Analizar esta relación se considera 

pertinente para el caso ecuatoriano en vista de los escasos estudios que corroboren la relación entre 

las variables.  
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El problema de investigación, es el incipiente desarrollo de las innovaciones financieras en 

el Ecuador y el aumento de la demanda de dinero a lo largo del tiempo, lo positivo para la economía 

ecuatoriana es que las innovaciones financieras tomarán un papel predominante en la economía y 

de esa manera se reducirá el dinero demandado, lo cual repercute en la cuantía de transacciones y 

en el comercio del país, impactando positivamente en la economía. Con los resultados que logren 

obtenerse la política monetaria será mejor entendida y a su vez se tomará medidas más apropiadas 

para estimular la economía del país, puesto que si dichas decisiones no son acertadas podrían 

ocasionar afectaciones sobre la inflación y el interés ya que se dificulta su control, también 

ocasionaría inestabilidad en el costos de los productos, y finalmente problematiza monitorear los 

agregados económicos, porque se muestran inestables y podría deberse al efecto de las 

innovaciones. 

 

1.3 Objetivos 

 

1.3.1 Objetivo General: 

 

Determinar el tipo de impacto que ocasionaron las innovaciones financieras sobre la 

demanda de dinero en el Ecuador en el período 2000-2020, con el fin de facilitar la implementación 

de medidas económicas más acordes con los efectos de las innovaciones financieras en la realidad 

económica ecuatoriana.  

1.3.2 Objetivos Específicos: 

 

 Analizar las características de la innovación financiera en el Ecuador. 

 Describir las características de la demanda de dinero en el Ecuador.  

 Determinar la relación entre las innovaciones financieras y la demanda de dinero a través 

de un modelo econométrico Varma. 
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CAPITULO II 

2 MARCO TEÓRICO 

2.1 Antecedentes 

En este apartado se analizará la relación existente entre las innovaciones financieras y la 

demanda de dinero exponiendo varios estudios realizados en otros países, al igual que se abordarán 

las distintas teorías relacionadas a la demanda y velocidad del dinero para entender mejor la 

relación entre dichas variables.  

A continuación se revisan varios estudios acerca de las innovaciones financieras y su 

impacto en la demanda de dinero y se exponen los principales resultados, de manera general en 

ciertos estudios se llega a la conclusión de que las innovaciones aumentan la demanda de dinero 

(de es te punto en adelante se denominará con las siguientes siglas D.D.), en otros que la disminuye 

y en otros se afirma que resulta ser indiferente ante las innovaciones, todos estos hallazgos 

dependen del periodo analizado, del país, del tipo de innovación y de las variables que se tomen 

para explicar la misma, en sí se puede decir que su efecto resulta ambiguo.  

La innovación financiera tiene un efecto sobre la demanda de dinero, pero su efecto 

depende del tipo innovación, según la postulación de Dunne y Kasekende (2018), al mencionar 

que las diferentes formas de innovación financiera causan efectos respecto a la demanda de dinero. 

Los cajeros automáticos, tarjetas de débito o crédito están en la capacidad de mejorar la eficiencia 

y tener una reducción de los costos transaccionales, porque el dinero en efectivo tiene un deterioro 

significativo por la forma como es almacenado, trasladado o manipulado, al sustituir la 

administración de efectivo se obtiene eficiencia transaccional por medio de las innovaciones 

financieras y con ello contraer la demanda de efectivo. 

Para Guevara y Rocha (1997), resalta que al estimar funciones relacionadas a la (D.D.) que 

omiten la variable innovación financiera podrían caer en el error de una sobreestimación de la 

demanda en cierto tiempo estipulado, en posibles escenarios de inestabilidad ya no resulta exacta 

dicha estimación. 

Según los estudios de (Bordo et al.,1997; Zerpa & Mora, 2013; Monteros & Avendaño, 

2018), se ha podido identificar los proxys de las innovaciones financieras y se ha tenido una 
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estimación mucho mejor en cuanto a la precisión de la demanda de dinero, es así que a 

continuación se exponen los estudios que analizan esta relación. 

Frame y White (2004) analizaron las condiciones que fomentan el desarrollo financiero y 

las consecuencias de las innovaciones financieras. Utilizaron la metodología de cointegración para 

un periodo trimestral de 1992 al 2000 en el cual utilizaron variables como el PIB real, inflación, 

los saldos reales de efectivo y encontraron que las innovaciones repercuten positivamente en la 

demanda de M1 independiente del plazo en el cual se analice. 

Hye (2009) investigó la dependencia entre la demanda de dinero e innovación financiera 

en Pakistán utilizando datos de series de tiempo mensuales de 1995 a 2007. La D.D. en sentido 

amplio se utilizó como variable dependiente en este estudio. Las otras variables son: inflación, 

PIB, la tasa de interés (se denominará t.i.) y el tipo cambiario. La medida de innovación financiera 

fue M1 / M2. El artículo utiliza la técnica de cointegración de Johansen y encuentra cuatro vectores 

de cointegración en la regresión realizada con 4 variables independientes. El documento encuentra 

una afectación positiva y significativa de la innovación financiera en la D.D. en el corto y largo 

plazo. 

Yilmazkuday y Yazgan (2009), analizaron los efectos de las tarjetas crediticias y de débito 

sobre la moneda en circulación mediante la estimación de GMM. En vez de utilizar los datos 

obtenidos mediante encuestas, utilizaron datos mensuales provistos por una institución 

interbancaria que mantiene las estadísticas de la utilización de tarjetas de crédito y débito en 

Turquía, para el momento comprendido entre 2002M1–2006M10. Se encontró que un aumento en 

el uso de tarjetas conduce a una disminución en la demanda de divisas. 

Zerpa y Mora, (2013) examinan el vínculo entre las innovaciones financieras y la demanda 

de saldos reales mediante un análisis empírico para Venezuela durante periodo 1984T1 y 2008T4 

en el cual utilizan un método de cointegración. Para lo cual se construye el indicador 

circulante/depósitos (CD) y la variable ratched (RCD) para medir el efecto de las innovaciones. 

Dicha variable es acompañada por la tasa de interés real, la inflación, el ingreso y la depreciación 

de la moneda como variables explicativas y las relacionan la cantidad demandada de saldos reales. 

Los resultados sugieren que mientras se incorporan mejoras tecnológicas en las financieras se 

produce una disminución en la demanda de saldos reales. 
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Nampewo y Opolot (2016), utilizaron un modelo de series de tiempo en Uganda utilizando 

el enfoque de los límites ARDL. Los resultados muestran importantes resultados negativos y 

efectos positivos de las innovaciones financieras sobre la velocidad del dinero a corto y largo plazo, 

respectivamente. Los resultados sugieren que las innovaciones financieras no han alterado la 

estabilidad a largo plazo de la velocidad del dinero en Uganda. Por lo tanto, recomiendan 

perfeccionar el camino a las innovaciones financieros, así como los avances y la diversificación 

de los mismos para mejorar el progreso del sector bancario, cooperativista y mutualista. 

Aliha et al. (2017), abordaron la temática tomando a los cajeros automáticos como la 

variable innovación y estudiaron el efecto que tienen sobre la D.D. mediante el método 

generalizado de momentos basados en una muestra de 215 países de ingresos bajos y altos en el 

lapso de 2004 – 2013, cuyos resultados demuestran que la D.D. no es elástica con respecto a los 

cajeros automáticos, es decir este tipo de innovación no la impacta significativamente.  

Según Monteros y Avendaño (2018), el proceso de innovación financiera tiene una 

proximidad dentro de la función de demanda, por medio de la inclusión del coeficiente de 

preferencia por la liquidez. Mediante un modelo VEC se realizaron las inferencias de largo y corto 

plazo, y los resultados fueron adecuados para los postulados teóricos. Se demostró que la demanda 

de dinero es inversamente proporcional a las innovaciones financieras.  

Mujuri et al. (2018), en su estudio el efecto de la innovación financiera en la demanda de 

dinero en Kenia, se empleó el modelo VECM en el análisis ya que se encontró que algunas 

variables no eran estacionarias, la prueba de raíz unitaria se realizó utilizando el Dickey Fuller 

aumentado. Se realizó la cointegración de Johansen y los resultados mostraron una cointegración 

que luego se abordó mediante el modelo de corrección de errores vectoriales. La autocorrelación 

se probó mediante la prueba Breausch-Godfrey LM en la que se aplicaron dos rezagos para corregir 

su efecto en el modelo. El estudio encontró una correlación positiva entre la innovación y el dinero 

que se demanda, el mismo que fue estadísticamente significativa al 5% de nivel significativo. 

Chowdhury y Karim (2020) en su afán de determinar el efecto que las innovaciones 

financieras provocan en la D.D., realizaron un estudio para Bangladesh mediante un modelo VEC 

(vector error correction) y concluyeron que la D.D. esta inversamente relacionada con las 

innovaciones financieras, en dicho estudio se utilizaron variables como el tipo de cambio, la 

conocida tasa de interés y el IPC, en adición a ello se utiliza los préstamos como proxy de las 
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innovaciones ya que a una mayor profundización y accesibilidad a las instituciones financieras se 

espera que la demanda de dinero sea mayor, la misma que estuvo representada por la razón entre 

M2 e IPC.  

Después del análisis realizado sobre los antecedentes se constata que no existen estudios 

similares realizados en el país por ende es un tema inédito de investigación.  

2.2 INNOVACIONES FINANCIERAS  

 

Las innovaciones financieras son todas aquellas nuevas maneras de manejar y gestionar el 

dinero al igual que las mejoras en los sistemas de pago que transforman el rol de las entidades 

bancarias y cooperativistas que a su vez fungen como intermediarios entre proveedores y usuarios 

de capitales (Bilyk, 2006, p.7). 

A las innovaciones financieras se las define como “una invención de nuevos instrumentos 

financieros (como la aparición de las tarjetas de crédito en los años 60) o a su vez darles nuevos 

usos a instrumentos ya existentes como la utilización de celulares para realizar pagos” 

(Toporowski, 2011, p.162). 

Se puede considerar a las innovaciones antes mencionadas como aquellas nuevas 

tecnologías, instituciones financieras y hasta distintos mercados derivados de las nuevas 

tecnologías bancarias. Este tipo de innovaciones también abarcan las mejoras de productos y 

procesos, buscando seguridad, liquidez, aumento de ingresos, inversiones o diversificación de 

clientes y productos (León, 2006). 

En resumen, se abarca los instrumentos, mecanismos y procesos vanguardistas de la banca 

para conseguir sus metas y optimizar la eficacia del servicio prestado.   

2.2.1 Tipos de Innovaciones Financieras 

 

Según el Instituto Nacional del Emprendedor (2017) las innovaciones financieras pueden 

ser clasificadas en 3 grandes grupos: 

1. De productos o servicios. son todos aquellos nuevos instrumentos que sirvan para dar 

financiamiento, que ayuden a la inversión o a la transferencia de riesgos. (tarjetas de débito) 
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2. De procesos. administración de diversas maneras para realizar transacciones, o también 

nuevas maneras de administrar el riesgo. (banca electrónica, cajeros automáticos) 

3. De mercados. son todos aquellos cambios o mejoras en la organización de los mercados. 

También pueden crearse nuevos espacios de oferentes y demandantes con reglas que se 

acoplen a las exigencias actuales. (Mercado de divisas, mercado de las criptomonedas, 

bitcoin) 

2.2.2 Características de las Innovaciones Financieras.  

 

En esta sección se describen particularidades exclusivas de este tipo de invenciones de 

manera general, ya que es una actividad creativa, es razonable suponer que comparte muchos de 

los elementos principales de los avances no financieros. Sin embargo, como sugieren Mention y 

Torkkeli (2014), las I.F. poseen características únicas que deben ser consideradas si se quiere 

diseñar, administrar e implementar procesos y estrategias innovadoras manera sustentable. En los 

párrafos que siguen, se describen y discuten brevemente las características clave que se pueden 

identificar a partir de la literatura; para conocer cómo han impactado en el performance de las 

instituciones financieras y su vez conocer como los bancos aprovechan los avances tecnológicos 

y los utilizan a su favor.  

Los autores Khraisha y Arthur (2018), proponen como características las siguientes: 

1. Las innovaciones financieras son legalmente no patentables. La propiedad intelectual 

puede desempeñar un papel importante al momento de estimular la innovación en cualquier 

sector (Al-Sharieh y Mention, 2013). No obstante, Lerner (2006), sostiene que hasta hace 

poco, la mayoría de este tipo de invenciones se consideraban normalmente no elegibles 

para la protección de patentes. Por otra parte, Lerner (2010), muestra que obtener dicha 

patente no es una tarea fácil porque las patentes sobre innovaciones financieras están muy 

litigadas. Según Crotty (2008), una de las consecuencias de la no patentabilidad es la 

implementación de productos complejos que son difíciles de copiar para los rivales; y esto 

tiene el potencial de aumentar la opacidad de las innovaciones en el sector financiero. 

 

2. Tienen un plazo de entrega corto. Beard y Dougan (2006), sugiere que en gran 

proporción las innovaciones financieras tienen un plazo de entrega significativamente más 

corto (en promedio, 12 meses) en comparación con las innovaciones tecnológicas con 
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plazos de entrega de años para décadas: Odgers y Nimmervoll (1988), sugieren que las 

innovaciones tecnológicas significativas normalmente tienen un plazo medio de veinte 

años. Asociado con plazos de entrega cortos para la mayoría de las innovaciones 

financieras está la rápida difusión en la sociedad.  

La característica de la rápida difusión de algunas innovaciones financieras es crucial, sobre 

todo si consideramos la de McGaw (1985), quien resalta el concepto del dilema del control, 

que se da en los primeros estertores del desarrollo de una innovación tecnológica, los 

innovadores tienen dificultades para predecir todas las consecuencias sociales de sus 

acciones por no tener el conocimiento o previsión.  

3. Descomponibilidad y adaptabilidad. Otra característica, que parece aplicarse 

principalmente a los inst. financieros, es su naturaleza combinatoria. Por combinatoria, 

queremos decir que la estructura subyacente de las creaciones financieras puede consistir 

en una combinación de peticiones. Una consecuencia de esta característica es la separación 

de las características de los instrumentos de manera que permiten a los usuarios de 

innovaciones financieras (como inversores y prestatarios) elegir características del 

instrumento que desean (Khraisha & Arthur, 2018).  

Otra consecuencia es la alta velocidad de transformación de los inventos financieras 

simplemente es por la combinación de los mismos (Lerner & Tufano, 2011). Según Herrera 

y Schroth (2004), este tipo de combinaciones (particularmente con derivados de crédito) 

debe sufrir más cambios incrementales para cumplir con las especificaciones del cliente y 

perfeccionar la particularidad del producto. Esto sugiere que las innovaciones financieras 

tienden a ser adaptables y altamente personalizables a los requerimientos del mercado 

(Rajan, 2006).  

Sin embargo, no está claro si esta naturaleza adaptativa se aplica de general, a sectores o 

categorías específicas. Zachary (2011) encuentra que este tipo de innovaciones que se 

comercializan alrededor del espectro financiero están estandarizadas, mientras que las 

creadas por los bancos para sus clientes podrían personalizarse. Aunque la cuestión 

envuelta en la innovación incremental, la combinación y la complejidad como una 

característica de estas invenciones parece relacionarse más con las innovaciones en la 

categoría de productos. 



 

11 

 

4. Involucra múltiples partes interesadas, pero con una participación limitada del 

cliente. Los autores Schueffel y Vadana (2015) indican que las innovaciones financieras 

están involucradas con varios actores y partes interesadas, es decir a todos quienes forman 

parte del movimiento financiero: personas, empresas públicas, privadas, instituciones 

financieras, mercados nacionales e internacionales, empresas tecnológicas y al mismo 

gobierno. Los actores que ejecutan procesos de utilización pueden ser partícipes en 

diferentes aspectos, tales como intermediarios o usuarios finales, depende de su poder 

adquisitivo y de la tecnología presente que se desarrolla y utiliza en los límites de una 

economía.  

Es importante afirmar lo que han postulado estos autores respecto a que la innovación 

financiera brinda un seguimiento verificable y oportuno dentro de todas las instituciones 

financieras y de la misma manera fuera de ellas, esto a medida y en distinción del trabajo 

que tienen los socios. Para estos autores se argumenta de forma positiva la colaboración de 

las innovaciones financieras dentro del desarrollo y la promoción de valores; por ejemplo, 

en el progreso colectivo de toda la gestión financiera dentro de los riesgos que poseen los 

entes reguladores con las entidades bancarias.  

Se tiene en consideración que en varias naciones se ha limitado al uso de ciertas 

innovaciones financieras, muestra de esa afirmación es la escaza participación de usuarios 

quienes temen que este tipo de innovaciones no sean apropiadas y seguras por no tener un 

conocimiento apropiado de su uso, lo cual correlaciona a una utilización limitada de varias 

de ellas, en especial en países en vías de desarrollo.  

5. Las innovaciones financieras crean interdependencias complejas. Lerner y Tufano, 

(2011) han identificado a las innovaciones financieras en cuanto a categoría productos, la 

cuales son creadas y operadas mediante redes e interfaces que pueden dar lugar a un nivel 

de interdependencia por parte de los usuarios. Las fuentes de interconexión que tienen las 

innovaciones financieras son amplias, muchas instituciones financieras interactúan de 

forma directa con los usuarios ofertando sus servicios tal cual estuvieran presentes de 

manera física; un ejemplo de ello es ofrecer préstamos de forma directa, obtener balances 

entre instituciones financieras, entre otros accesos a servicios que se pueden ejecutar 

mediante esta interacción.  
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El poseer activos similares a los ofertados en medios electrónicos pueden generar vínculos 

indirectos entre las entidades del sector bancario. Los mercados bancarios poseen varias 

redes de correlación y jerarquías las cuales manifiestan dependencia de activos. Lo cual 

puede desencadenar en una posible quiebra en varias instituciones financieras a causa de 

las dificultades de colapso empresarial, razón que sería un aporte para refrescar al sistema 

financiero. 

La presente característica de las innovaciones financieras permite que toda la evaluación 

de consecuencias sociales se torne un tema de análisis para evitar un colapso dentro del 

desarrollo que se va generando en las innovaciones financieras y estas puedan favorecer a 

las personas que las usan, compartiendo de una manera satisfactoria con los 

establecimientos financieros y favoreciendo este desarrollo con una contribución de uso 

constante. 

 

2.3 DEMANDA DE DINERO 

 La revisión de la literatura ha permitido hallar numerosas y diversos trabajos teóricos y 

empíricos dedicados a estudiar la D.D. y sus funciones, sin embargo, no existe una definición 

concluyente del dinero, entre otras razones porque éste depende de diversos contextos y en especial 

del económico. 

Históricamente, “el término “dinero”, proviene del vocablo denarius, que era una moneda 

de plata equivalente a 10 ases que se usaba con anterioridad en la ciudad de Roma, en Italia” 

(Veschi, 2019, p.1).  

Los libros de texto, afirman que el dinero es aquello que realiza la función de dinero, es 

decir no lo definen, y lo único que hacen es trasladar el problema del concepto de dinero a las 

funciones que desempeña, con lo que lo único que consiguen es cambiar la pregunta con otras 

preguntas más complicadas ¿Cuáles activos son dinero y cuáles no?, o ¿cómo se puede catalogar 

a unos activos como dinero y otros como no dinero? 

El dinero puede ser definido en forma simple como un mecanismo figurativo de cuantía 

que admite agilizar el intercambio de bienes y servicios. Como dice Martín Hopenhayn en un 
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ensayo sobre el dinero: “El dinero es una especie de ninguna cosa capaz de convertirse en cualquier 

cosa” (Meli & Bruzzone, 2006, p.6). 

Para los efectos consiguientes y afines con el propósito de este trabajo, se adopta la 

siguiente definición referencial de dinero: “como cualquier cosa que se acepte en pago por 

servicios y bienes, o como reembolso de deudas” (Mishkin, 2008, p.49). 

Demanda de dinero es “la cantidad de riqueza que desean guardar las personas en forma 

líquida, es el deseo de las empresas y los hogares por mantener dinero en efectivo para intercambiar 

fácilmente por bienes y servicios” (Bilyk, 2006, p.7).  

Demanda de dinero: “está referida a la necesidad que experimentan las personas de 

conservar riqueza como dinero en efectivo” (Fortún, 2020, p.1). 

2.4 Teoría que Relaciona a las Innovaciones Financieras con la Demanda de Dinero 

 

Un mayor empleo de instrumentos electrónicos está dirigiendo a los individuos a reducir 

sus tenencias de efectivo para realizar transacciones. Las nuevas tecnologías toman un papel 

predominante en las actividades cobros y pagos por consiguiente tendrán un efecto mayor en la 

D.D. (Radhika, 2017, p.28). 

La literatura teórica sobre lo referente a I.F de la D.D. surgió de trabajo empírico de 

Goldfeld y Sichel, (1990). Los años en donde las ecuaciones monetarias estándar se rompieron, 

porque aparecieron una serie de activos que parecían ser sustitutos muy cercanos de los depósitos 

bancarios, incluidas las cuentas y acuerdos de recompra, incluyendo el perfeccionamiento de una 

pluralidad referente a nuevos sistemas de gestión de efectivo técnicas utilizadas por las empresas 

para manejar sus saldos reales. Como resultado, Goldfeld y junto con los hallazgos de Sichel 

lanzaron un extenso programa dirigido a reparar la convencional especificación, tomando en 

cuenta los efectos de las I.F sobre la D.D. (Ireland, 1992, como se citó en Shidhika, 2015).  

Lewis y Mizen (2000 como se citó en Shidhika, 2015) explicaron que el efecto de las 

innovaciones en la d.d depende del tipo de innovación que se está produciendo. Argumentaron tres 

razones, que explican cómo la innovación financiera impacta la D.D.:  
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a) Algunas innovaciones cambian los costos absolutos y relativos de mantener varios 

activos financieros, así como también reducen los costos de transacción asociados con 

intercambio entre activos.  

b) Este tipo de innovación había erosionado la distinción entre bancos y otros 

intermediarios financieros y entre intermediarios en el mercado.  

c) Algunos nuevos activos financieros creados por la innovación son sustitutos cercanos 

del dinero. Dando como resultado, que el efecto sustitución del dinero crezca, lo que 

provoca un aumento en la elasticidad de interés. 

En síntesis, la evidencia empírica sugiere que la innovación financiera debería incluirse en 

la función de D.D. para ayudar a resolver algunos de los problemas que enfrenta la especificación 

de la misma, problemas como errores autocorrelacionados, sobre predicción persistente y 

estimaciones con parámetros inverosímiles (Arrau et al., 1995). Además, los procesos no 

estacionarios como la innovación financiera, podría explicar el fracaso de la cointegración para 

explicar la cantidad de dinero demandado. Sin embargo, cuando se considera la innovación, se 

eliminan los períodos de “dinero faltante” (Arrau & De Gregorio,1993). 

2.4.1 Teoría Cuantitativa del dinero 

Según Shidhika (2015), partiendo del modelo clásico, el principal exponente y quien 

aborda con mayor credibilidad es el economista Irving Fisher quien analiza el gasto de la sociedad 

en bienes y servicios relacionado con la cantidad de dinero, esta teoría es explicada a través de la 

siguiente ecuación: 

𝑀 𝑉 =  𝑃 𝑇 

Donde M es la oferta monetaria, y P es el nivel de precios, la velocidad de circulación es 

V y depende de los hábitos de ahorro, de consumo y de los medios de pago que utilizan las 

personas, en esta teoría esta variable permanece constante. La ultima variable (va.) es T y 

representa las transacciones realizadas en una economía las mismas que dependen de la demanda 

y la tecnología, también permanece constante en el corto plazo al igual que la va. antes mencionada 

(Mishkin, 2008, p.494). 

Por tal razón, se concluye que el dinero tiene un efecto neutro en la economía, referente a 

cuantos bienes y empleo se genera. Lo importante de esto en la presente investigación es que 
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aborda la vel. de circulación del dinero y transacciones, dichas variables en el largo plazo no 

permanecen constantes y tienen relación con las innovaciones financieras.  

2.4.2 Teoría de la liquidez de Keynes 

Según Mishkin, (2008) para Keynes la preferencia de la liquidez se explica a partir de tres 

razones fundamentales por la cuales las personas demandan dinero tomando como base los 

planteamientos de la escuela de Cambridge y haciendo mayor énfasis en la t.i., los motivos se 

señalan a continuación: 

1. Transacción: hace referencia al dinero físico que poseen las personas para realizar 

pagos en ese momento. 

2. Preventivo: es decir cuando se presenta un evento adverso, es fundamental tener 

dinero para hacer frente a situaciones inesperadas. 

3. Especulación: esto se da en mayor proporción en el mercado que se intercambian 

instrumentos financieros, de acuerdo a sus distinciones porque el coste del dinero 

puede subir o bajar respecto al interés y en base a esto las personas toman sus 

decisiones con respecto a mantener dinero. 

Según Keynes (1936), se refiere a la ecuación como: El monto de efectivo para satisfacer 

los motivos transacción y precaución será 𝑀1 y la cantidad guardada para cumplir con el motivo 

especulación será 𝑀2. Correspondiente a estos 2 compartimientos de efectivo, se tiene 2 funciones 

de liquidez 𝐿1 y 𝐿2. En lo cual 𝐿1 depende en especial del nivel de ingresos, mientras que 𝐿2 acata 

a la relación entre la tasa corriente de interés y el estado de las expectativas. Se expresa a 

continuación:  

𝑀 =  𝑀1  +  𝑀2  =  𝐿1(𝑌)  +  𝐿2(𝑟) 

donde L1 es la función de liquidez correspondiente a un ingreso Y, que determina a 𝑀1 y 

𝐿2 es la función de liquidez de la tasa de interés r, que determina a 𝑀2.  

  

𝑀𝑑 = 𝑓(𝑦, 𝑟) 

 Para (Mankiw, 2012), la velocidad de circulación del dinero se ve afectado por el % de 

interés y por ende su comportamiento es inestable, además la teoría de Keynes argumenta que 
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existe una relación indirecta entre la inversión y el efecto causado por un alza del interés el mismo 

que se puede ver plasmado en el efecto dinamizador del sector comprendido como real. En este 

punto resulta importante señalar que empieza a perder espacio la teoría general del dinero, ya que 

no analiza la velocidad inestable del dinero, las expectativas y preferencias de las personas y sobre 

todo las innovaciones que se van insertando ámbito económico, todo lo antes mencionado da lugar 

a la teoría del dinero endógeno. 

En resumen, “según la teoría cuantitativa del dinero, explicada por Fisher afirma que la D.D. no 

se ve afectada por la t.t. por lo tanto dicha demanda solo cumple una func. de ingreso” (Mishkin 

et al., 2008, p.496), este economista llegó a dicha conclusión porque afirmaba que las personas 

mantenían dinero solo para transacciones y que la cantidad que podían mantener en sus manos se 

veían limitadas las transacciones que debían realizar es decir no tenían control sobre el monto que 

podían mantener.  

Entendiendo lo antes expuesto, Fisher decía que la D.D. estaba determinada por 2 factores 

el primero es el nivel de transacciones en función del ingreso de la persona y el segundo por las 

instituciones que afectan la manera en que las personas realizan sus transacciones (Mishkin et al., 

2008, p.496).  Por consiguiente, las I.F.  aumentan el número y el monto de transacciones 

realizadas, las instituciones que implementan mejoras en sus sistemas financieros influyen 

directamente en la cantidad y velocidad de transacciones. 
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CAPITULO III 

3 METODOLOGÍA 

   

Para desarrollar la siguiente investigación se emplea el método hipotético-deductivo, ya 

que según Mejía (2005), al utilizar este método se parte de una o varias hipótesis que quieren ser 

comprobadas, todo esto apoyado en información desde la cual se identifican situaciones 

particulares, es decir de lo general se llega a lo particular, como en este caso tomando como general 

a la teoría cuantitativa de dinero y a la preferencia de la liquidez se pudo deducir que las I.F. (caso 

particular) influyen en la D.D.  

Los datos necesarios que dieron lugar al trabajo fueron series mensuales y se obtuvieron 

del BCE. La información utilizada va desde enero de 2000 a diciembre 2020. Además, con la data 

recopilada se realizaron tablas y gráficos estadísticos para analizar, la información 

correspondiente. Para determinar la conducta de la D.D. en el Ecuador durante periodo 2000-2020 

se analizaron variables como la t.i. pasiva (TIP), índice de actividad económica coyuntural 

(IDEAC) y el índice de preferencia de liquidez (IPL) como proxy de las I.F. 

La variable dependiente es la demanda de dinero representada por el agregado monetario 

M1. Por consiguiente, como variables independientes se utilizó el IDEAC, para aproximar el 

volumen de intercambios en la economía, como va. de costo de oportunidad del dinero se utilizó 

la TIP y como proxy de las I.F. se utilizó la preferencia de liquidez, que es la razón entre las 

especies monetarias en circulación y las captaciones bancarias. Las variables utilizadas se tomaron 

como referencia del trabajo realizado por (Monteros & Avendaño, 2018). 

Según la teoría general del dinero, el número de operaciones realizadas implica una 

causalidad en la D.D. en una economía, partiendo de ello, las I.F. como la banca virtual, banca 

móvil,  o las operaciones que se realicen a través de cajeros automáticos aumentarían el total de 

transacciones realizadas (Galán & Venegas, 2016), mostrando así como impactarán directamente 

en la D.D., contrario a ello está el planteamiento echo por Bordo et al. (1997), quienes dicen que 

la incorporación de mejoras tecnológicas reduce las tenencias de efectivo es decir dichas mejoras 

están relacionadas inversamente con la demanda de dinero. Finalmente, con respecto a la t.i. se 

espera una relación negativa y con respecto al IDEAC se espera una relación positiva. 
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3.1 FORMULACIÓN ECONOMÉTRICA 

 

En la estimación econométrica se utilizó un VAR (modelo de vectores autorregresivos), 

para establecer la relación entre M1 y las variables explicativas, este tipo de modelos abordan o 

están conformados por un conjunto de ecuaciones simultáneas. Según Trujillo (2010), la 

utilización de este tipo de modelos ayuda a analizar la interrelación de las variables del modelo a 

lo largo de un periodo explícito. Además, utilizar este tipo de modelización multivariante permite 

mejorar la predicción en relación a los modelos univariantes, se utiliza este modelo para conocer 

y analizar los impactos de un shock aleatorio sobre las restantes series. La forma básica del modelo, 

según Novales (2017) es:  

𝑦𝑡 = 𝜑1𝑦𝑡−1 +  𝜑2 𝑋𝑡−1 + ⋯ + 𝜑𝑝𝑋𝑡−𝑝 + 𝑐 + 𝑢𝑡 

Donde, 𝑦𝑡 representa la va. endógena, 𝑦𝑡−1, 𝑋𝑡−1… 𝑋𝑡−𝑝 representan los vectores que se 

intercambian en t periodos;  𝜑1; φ2;… 𝜑𝑝 son los coeficientes del modelo; 𝑐 representa la variable 

del modelo; 𝑢𝑡 es el vector de perturbación estocástica o innovaciones del modelo y 𝑝 significa el 

número de rezagos óptimos que el modelo posee. 

4 ANALISIS DE RESULTADOS 

En esta sección, se procede al análisis descriptivo, evolución, desarrollo o crecimiento de 

las variables involucradas en el modelo, en el contexto económico situacional del Ecuador, como 

sustento empírico  de la aplicación del modelo VAR, con el fin de explicar en la práctica, la 

situación, características y comportamiento específico de las variables para culminar determinando 

las particularidades de su relación,  y en última instancia, corroborar las hipótesis en la realidad 

objetiva del ambiente económico ecuatoriano, así como elaborar conclusiones generales del 

estudio. 

En segundo lugar, se desarrollará el modelo econométrico VAR, que demuestre objetiva y 

cuantitativamente el logro de los fines propuestos.  

Cabe mencionar que en esta investigación nos centraremos en las tarjetas de crédito, de 

débito, los cajeros automáticos, banca web, banca móvil y el dinero electrónico. Porque en el 

Ecuador son las innovaciones más desarrolladas y aunque existen un extenso listado a nivel 
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mundial no se han aplicado ni desarrollado en la nación como, por ejemplo: las criptomonedas o 

el bitcoin. 

4.1 Análisis de las variables de estudio 

 

4.1.1 Evolución de las innovaciones financieras del Ecuador 
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Tabla 1. 
Evolución de las innovaciones financieras en el Ecuador durante el periodo 2010-2020 

 

 
 

Nota. (SPL): hace referencia a la banca electrónica y banca móvil porque engloba todas las transacciones electrónicas.  

Fuente: Superintendencia de Bancos, BCE.  

Elaborado: Harold Jervis 

 

A continuación, se examina el monto procesado en varias innovaciones, también se analiza la variación del número de tarjetas, 

cajeros y corresponsales no bancarios, finalmente se examina la cantidad de operaciones ejecutadas con las I.F estudiadas, para facilitar 

la interpretación se indagan los picos más sobresalientes de los indicadores.

Corresponsales no 

bancarios
Dinero electrónico

Número de 

tarjetas

Transacciones 

con tarjeta de 

crédito 

(unidades)

Monto 

procesado con 

tarjeta de 

crédito 

(millones de 

USD)

Número de 

tarjetas

Transacciones 

con tarjeta de 

débito 

(unidades)

Monto 

procesado con 

tarjeta de débito 

(millones de 

USD)

Número de 

cajeros

Monto procesado 

en cajeros 

automáticos 

(millones de 

USD)

Número de 

corresponsales

Monto procesado 

(millones de USD)

Transacciones 

del SPL 

(unidades)

Monto 

procesado 

(millones de 

USD)

2010 1.971.935 7.899.596 664.994.069 2.036.102 614.759 24.196.648 2.571 675.000.000 15.656 - 671.804 35.832

2011 2.596.729 8.676.230 698.510.415 2.594.272 725.618 35.673.369 2.772 725.000.000 17.180 - 760.133 42.426

2012 2.732.256 9.452.864 732.026.761 3.152.442 836.477 47.150.090 2.973 775.000.000 18.704 - 994.173 56.683

2013 2.655.000 10.229.498 765.543.107 3.710.612 947.336 58.626.812 3.206 948.000.000 20.227 - 1.149.055 67.256

2014 2.555.000 11.006.132 799.059.454 4.268.782 1.387.019 70.103.533 3.626 801.000.000 21.751 - 941.660 78.805

2015 2.559.836 11.782.766 832.575.800 4.826.952 2.502.557 81.580.254 3.900 710.000.000 24.905 0,53 804.336 89.064

2016 2.572.188 12.559.400 866.092.146 5.385.122 3.618.095 93.056.975 3.999 823.000.000 25.550 1,83 716.920 90.115

2017 2.841.333 14.621.809 980.194.568 5.772.069 4.542.014 110.779.131 3.909 923.000.000 24.566 8,32 861.782 94.565

2018 3.149.194 16.097.753 1.054.102.123 6.771.200 5.465.933 130.386.127 4.286 1.079.000.000 25.768 7,55 892.229 108.715

2019 3.468.620 17.573.697 1.128.009.677 7.755.369 6.389.852 149.993.123 4.573 1.334.000.000 27.640 - 861.481 110.167

2020 3.392.684 19.049.641 1.201.917.231 8.613.465 7.313.771 169.600.118 4.677 1.590.000.000 34.077 - 865.704 113.134

Sistema de Pagos en líneaTarjetas de crédito Tarjetas de débito Cajeros automáticos

Años
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En cuanto al monto procesado con tarjetas de crédito el mayor porcentaje de crecimiento 

se muestra en el 2017 con 13% debido a la mayor atención y difusión de la banca electrónica y a 

la disminución de las agencias físicas, a esto se le suma el cambio generacional, es decir 

consumidores más tecnológicos (El Comercio, 2018). Lo propio sucede con las tarjetas de débito 

que en el periodo antes mencionado crece un 19% por las facilidades de la banca web, aunque en 

el 2011 registró un 47% de crecimiento, el cual fue el porcentaje más alto para dicha innovación 

puesto que los establecimientos bancarios fomentaron la diversificación de la tarjeta de débito, y 

además estableciendo un recargo del 0% por el pago con tarjeta de débito (El Comercio, 2011).  

Analizando el monto en los cajeros automáticos, el mayor despunte se da en el 2019 con 

un crecimiento del 24% esto se debe al aumento de la cobertura de estas máquinas dispensadoras 

de efectivo que actualmente permiten realizar otro tipo de transacciones no solo, retirar dinero 

(Armijos, 2021). El sistema de pagos en línea abarca las transacciones de las tarjetas, de los cajeros 

y del dinero electrónico, es por ello que en 2018 crece en un 15% debido a la expansión de la banca 

digital desde el 2015 y en relación directa con el crecimiento de los montos procesados mediante 

tarjetas en el 2017 esto repercute en dicho sistema (El Comercio, 2018). 

Finalmente, el monto que más creció fue en relación al dinero electrónico; tuvo un rápido 

despunte ya que su vida fue corta desde 2015 hasta 2018, su mayor crecimiento se evidencia en el 

2017 con 355% en primera instancia este nuevo sistema estaba 3 años en el mercado además en 

ese entonces se podía realizar la devolución del IVA mediante el dinero electrónico (Proaño et al. 

2017). En el último tramo del periodo todas las innovaciones bajan en sus montos transaccionados 

porque se aplazó el cobro de cuotas de las tarjetas debido a la pandemia lo cual repercutió de forma 

indirecta en las otras innovaciones analizadas (La Hora, 2020).  
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Gráfico 1. 

Evolución del monto procesado mediante las Innovaciones financieras en el Ecuador. Periodo 2010-2020, 

-en porcentajes- 

 

 
 

La cantidad de tarjetas ya sea de crédito o débito presentan sus valores más altos de 

crecimiento en el año 2011 con valores del 32% y 27% respectivamente esto muestra una relación 

directa con el monto transaccionado ya que en periodo del 2011 al 2012 crecen significativamente, 

esto concuerda con la afirmación anterior al 2011. 

Si aumentan las tarjetas, la cantidad procesada con las mimas también aumenta. Esto 

debido a los hechos antes mencionados en relación al grafico 1. Los corresponsales no bancarios 

tienen una tendencia fluctuante; la misma que es estable en los primos años hasta 2014, y muestra 

un pico en 2015 con un aumento del 14% y después de ese año decae en 2017 con un -4% a causa 

de la falta de educación financiera y desconfianza en los nuevos productos financieros por la 

ignorancia de los posibles clientes (El Comercio, 2019).  

Posterior a eso se muestra un despunte en el 2020 con un crecimiento del 23% el cual es el 

valor más alto registrado a lo largo de 10 años, causado por la estrategia de penetración financiera 

(Banco Central de Ecuador, 2021). Finalmente, la bancarización ha aumentado mediante los 

cajeros automáticos, es por ello que en el año 2014 se registra un crecimiento del 13% (ABPE, 

2014).  
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En conclusión, se puede apreciar que desde el año 2015 el sector bancario, cooperativista 

y con él, las innovaciones referidas al ámbito financiero toman mayor dinamismo, viendo como el 

número de tarjetas, el número de cajeros y los corresponsales no bancarios han tomado mayor 

relevancia en los últimos 5 años, lo cual explica el acrecentamiento de la D.D. 

Gráfico 2. 

Evolución del número de Innovaciones financieras en el Ecuador. Periodo 2010-2020, -en porcentajes- 

 

 

Fuente: Superintendencia de Bancos     

Elaborado: Harold Jervis 

Las transacciones realizadas con tarjetas de débito crecen significativamente en el año 2015 

en un 80% debido a la imposición de entregar una tarjeta de débito a todas las personas que poseen 

un producto financiero en este caso específico se refiere a la cuenta de ahorros y cuenta corriente, 

además de alianzas estratégicas para incentivar la utilización este tipo de tarjetas. (El Comercio, 

2017). Las tarjetas que otorgan crédito a los usuarios no presentan picos marcados salvo por un 

leve crecimiento en el 2017 del 16% por lo antes mencionado en relación al gráfico 1, es a la 

reducción de sucursales y a poner una mayor atención en los medios digitales y compras por 

internet (El Comercio, 2018). Finalmente, las transacciones del sistema de pagos en línea que 

muestra oscilaciones en 2012 crece un 31%, solo 2 años después cae drásticamente en un -18% y 

se recupera para el 2017 con crecimiento del 20% este último valor debido al implemento de los 

canales digitales en los últimos años, para reducir las tenencias de efectivo y mejorar los tiempos 

de respuesta de las entidades prestamistas.  
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Gráfico 3. 

Evolución del número de transacciones realizadas con las Innovaciones financieras en el Ecuador. Periodo 

2010-2020, -en porcentajes- 

 

 

 

4.1.2 Evolución del índice de actividad económica coyuntural del Ecuador 

 

Este indicador de la producción de los sectores económicos muestra una variación 

sumamente fluctuante y los valores más significativos se dan entre los años 2010 (18,52 %) y en 

el 2011 (15,54%), esto como consecuencia del gasto público, la formación bruta de capital y 

consumo de los hogares (El Telégrafo, 2012), además, el año de mayor decrecimiento se da en 

2020 (-16,13%) que coincide con la crisis sanitaria, lo cual paralizó a la economía del país porque 

el gobierno impuso medidas restrictivas para controlar el contagio del COVID-19 (El Comercio, 

2020).  
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Gráfico 4. 

Evolución del Índice de actividad económica coyuntural durante el periodo 2000-2020 -en porcentajes- 

 

 

Fuente: Banco Central     

Elaborado: Harold Jervis 

4.1.3 Evolución de la tasa de interés pasiva del Ecuador 

 

Esta variable presenta un mayor dinamismo con fluctuaciones muy marcadas en varios 

años en relación al periodo de estudio, los años en los cuales las tasas bajaron en mayor proporción 

fueron en el 2002 (-22,67%), 2004 (-21,77%), esto se debe a las políticas de reactivación 

norteamericanas primero para estabilizar la dolarización y disminuir las afectaciones por las cuales 

estaba atravesando Ecuador, una alta inflación, migración de casi 800 mil ecuatorianos, la 

disminución de ingresos de las personas, lo cual hizo que el consumo baje y el desempleo se 

incremente (Larrea, 2009).  

Adicional a eso los años que muestran el mayor despunte de las t.i. se dan en el 2007 

(18,79%), debido al impulso de las actividades no petroleras (agricultura, construcción, servicios) 

así como al precio del petróleo (Jácome et al. 2008), la economía estaba en expansión debido a la 

inversión realizada en años anteriores y en relación al bajo interés pero en cualquier instante se 

tenía que recuperar todo la fuerte inversión realizada en años anteriores, por tal motivo el gobierno 

aplica una política fiscal contractiva , finalmente otro año con un altas tasa de interés fue el 2019 

con una tasa promedio del (14,34%) visto que la banca quería captar depósitos en un periodo más 

extenso para recaudar más fondos y destinarlos al crédito de producción, vivienda y microempresa 

(Expreso, 2020). 
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Gráfico 5. 

Evolución de la tasa de interés pasiva durante el periodo 2000-2020 -en porcentajes- 

 

 

Fuente: Banco Central     

Elaborado: Harold Jervis 

4.1.4 Evolución del Índice de preferencia de liquidez del Ecuador 

 

La predilección por dinero en efectivo presenta 3 valores destacables, el inicial se da a 

principios del periodo de análisis en el año 2003 (41%) es decir el dinero en efectivo representaba 

un 41% del monto depositado en las EFI dicho valor es el más alto de todo el periodo lo cual estuvo 

impulsado por la dolarización porque se necesitaba dotar de billetes al Ecuador, adicional a ello 

los remesas de los migrantes y los ingresos petroleros aumentaron la liquidez en el país (Larrea, 

2004), el valor más bajo se da en el año 2012 (22,2%) esto es positivo para la investigación porque 

la gente demanda menos dinero físico en ese año esto se explica por el 47.6% de bancarización en 

el Ecuador, esto quiere que aproximadamente el 50% de  habitantes utilizan o tienen apertura a 

serv. financieros (ABPE, 2012).  

Finalmente, a partir del 2015 tiene una tendencia estable sin valores atípicos producto de 

las decisiones acertadas de la banca privada y se mantuvo una liquidez mayor al 30% (El Telégrafo, 

2016) que, junto a la inyección de capital mediante préstamos al exterior y el manejo de un 

porcentaje de las reservas internacionales, es decir la gente ya no quiere dinero físico, sino que el 

índice se mantiene. 
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Gráfico 6. 

Evolución del Índice de preferencia de liquidez (EMC/Captaciones) durante el periodo 2000-2020, 

-en millones de USD- y -en porcentajes- 

 

Fuente: Banco Central     

Elaborado: Harold Jervis 

 

4.1.5 Evolución de los componentes de la oferta monetaria del Ecuador  

   

La O.F. claramente muestra una tendencia creciente durante de todo el periodo, es así que 

el mayor crecimiento registrado se da en el 2016 (21,61%) podría deberse a las exportaciones no 

petroleras, a la deuda externa y al narco tráfico (El Universo, 2020), las especies monetarias 

registran el valor más alto de despunte en 2015 (28,85%) por los ingresos de las exportaciones y 

la inversión del extranjero. En el 2015 los depósitos decaen en un (-20,60%) puesto que se reducen 

las ventas de las compañías de todo tamaño, no existe una desconfianza en el complejo entorno 

económico y político (EL Universo, 2015), finalmente el dinero electrónico como se mencionó 

solo estuvo vigente durante 3 años por lo que sus valores no son relevantes al igual que la moneda 

fraccionaria mantiene una tendencia y tiene un crecimiento promedio del 1%.  
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Tabla 2 
Evolución del de los componentes de la oferta monetaria durante el periodo 2000-2020 

-en millones de USD- 

 

Fuente: Banco Central     

Elaborado: Harold Jervis 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Años 
Especies monetarias 

en circulación 

Moneda 

Fraccionaria 

Dinero 

electrónico 

Depósitos a la 

vista 

Oferta Monetaria 

(M1) 

2000 782,0 71,4 - 1.152,1 2.005,5 

2001 1.248,7 71,4 - 2.041,2 3.361,3 

2002 1.600,2 71,4 - 1.687,5 3.359,1 

2003 1.905,7 71,4 - 2.029,9 4.007,0 

2004 2.069,0 71,4 - 2.574,4 4.714,9 

2005 2.323,1 71,4 - 3.148,1 5.542,6 

2006 2.677,4 71,4 - 3.759,2 6.507,9 

2007 2.997,5 71,4 - 3.658,5 6.727,4 

2008 3.294,6 77,3 - 4.704,7 8.076,6 

2009 3.856,9 77,4 - 4.902,2 8.836,5 

2010 4.141,8 82,4 - 6.148,3 10.372,6 

2011 4.618,7 83,2 - 6.718,8 11.420,7 

2012 5.393,1 84,5 - 8.100,4 13.578,0 

2013 6.644,4 87,3 - 8.818,0 15.549,8 

2014 8.066,1 86,6 0,1 9.068,8 17.221,5 

2015 10.392,9 86,3 0,8 7.201,0 17.680,9 

2016 12.127,4 88,2 4,1 9.281,4 21.501,0 

2017 13.762,3 85,3 8,9 9.577,6 23.434,1 

2018 15.019,2 83,6 7,7 9.260,5 24.371,0 

2019 15.992,4 80,5 - 9.150,0 25.222,9 

2020 17.568,3 80,0 - 10.369,6 28.017,8 
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Gráfico 7. 

Evolución del de los componentes de la oferta monetaria durante el periodo 2000-2020 

-en porcentaje- 

 
Nota. El dinero electrónico está en el eje secundario. 

Fuente: Banco Central     

Elaborado: Harold Jervis 

Con respecto a la participación de los componentes de la oferta monetaria que cabe recalcar 

es la va. proxy de la demanda de dinero, continuando con el análisis la va. que más aporta en la 

compasión de la OM, son las EMC ya que durante las 2 décadas de estudio representaron un 52, 

19% de M1, así mismo los depósitos a la vista representaron un 47,17%, dejando como saldo de 

moneda fraccionaria con un 0,63% y de dinero electrónico 0,01%.  

Gráfico 8. 

Participación de los componentes de la oferta monetaria durante el periodo 2000-2020 -en porcentajes- 

 

 

Fuente: Banco Central     

Elaborado: Harold Jervis 
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A manera de resumen cabe recalcar que el dinero que se ha demandado ha crecido 

paulatinamente pero el favoritismo por la liquidez se ha visto impactada por la variabilidad del 

precio del barril de petróleo, el feriado del año 1999 afectó la economía hasta el año 2003, la 

especulación de un nuevo feriado bancario en las aproximaciones del 2007 redujo los depósitos, 

los mismos que también se vieron afectados por la desplome de las exportaciones, las remesas y 

la IED, sin duda las decisiones económicas del Gobierno de Rafael Correa dejaron secuelas en el 

país económicamente hablando, como la eliminación del aporte del 40%, los 1.600 millones 

tomados para reavivar las actividades productivas en el 2009, el sin número de obras con sobre 

precio, y finalmente y no menos importante los 6.000 millones prestado al gobierno de Rafael C. 

por parte del BCE. 

MODELO ECONOMÉTRICO 

Se basa en el trabajo de Monteros y Avendaño (2018), en este caso se lo utiliza ya que se 

pretende analizar las I.F. y la D.D. en el Ecuador con variables similares utilizadas en el estudio 

antes mencionado, se formula el siguiente modelo:  

𝑀1𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1̂𝐼𝐷𝐸𝐴𝐶1𝑡 + 𝛽2̂𝑇𝐼𝑃2𝑡 + 𝛽3̂𝐼𝑃𝐿3𝑡 + 𝜀𝑡. 

Donde:  

 M1t: es el dinero en circulación, expresado en millones de dólares, se espera que tenga un 

signo positivo. dicha variable se deflactó con respecto al IPC base diciembre 2010=100. 

 𝐼𝐷𝐸𝐴𝐶1𝑡: “es un indicador que muestra la evolución del volumen de actividad económica 

del país, que se elabora a partir de la información sobre la producción y exportaciones de 

B y S” (Banco Central del Ecuador, 2021). 

 𝑇𝐼𝑃2𝑡: es el porcentaje que los bancos y entidades financieras pagan a los ahorristas por su 

dinero. 

 𝐼𝑃𝐿3𝑡: Es un indicador construido basado en la división de las especies monetarias en 

circulación y las captaciones (Jonung & Siklos, 1997, como se citó en Monteros & 

Avendaño, 2018). 

 𝜀𝑡: Término de perturbación estocástico 

 𝑡: mensual 
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Para abordar las series y determinar la relación entre la D.D. y las I.F., la estimación 

econométrica comprende una regresión multivariante por medio de mínimos cuadrados ordinarios 

(MCO) con el fin de observar la coherencia de los datos con base a su comportamiento de forma 

temporal, en concreto, además es imperante que los resultados no muestren autocorrelación y 

tampoco heterocedasticidad ya que vuelve menos precisa a la estimación. En tal sentido, de que 

no exista un indicativo de que alguna información no haya sido considerada y explicada por las 

variables en conjunto, es por ello que, en primer lugar, la metodología empleada comprende la 

determinación de la estacionariedad de los datos a través del contraste de Levene previo a la 

evaluación por MCO, lo anterior prepondera que las propiedades estadísticas de las series validen 

el uso del estimador, al incluir pruebas estadísticas como el coeficiente de determinación ( 𝑅2), la 

cifra del Durbin W. y el valor de los betas del modelo de regresión. 

También se emplea la interacción entre las variables, mediante el test de unit root test 

(ADF) en los valores y los residuos con el objetivo de establecer el orden de integración de las 

mismas, para posteriormente delimitar un modo de estimación Varma. En este caso en concreto se 

aplica una modelización (VAR) que parte del enfoque de la causalidad donde las variables se 

explican bajo sus propios rezagos y los otros rezagos que conforman el modelo de la regresión 

lineal, incluidos sus errores estocásticos y de forma complementaria se estima la causalidad en el 

sentido de Granger, la función impulso respuesta que indica el comportamiento de la va. endógena 

como respuesta a variaciones inesperadas de las demás variables, de igual forma se estima la 

descomposición de la varianza que mide el porcentaje de fluctuación de cada variable ante cambios 

inesperados de las otras restantes.  

4.2 Estimación del modelo econométrico 

 

1. Comportamiento de las variables 

En el gráfico 7 se observa que M1 y IDEAC que representan a la O.M. y al índice de 

actividad coyuntural respectivamente, ambas variables tienen una tendencia marcada indicando 

ser no estacionarias por tal motivo se asume que probablemente presenten 1 orden de integración, 

mientras que TIP y IPL no tienen una tendencia marcada es decir son variables estacionarias. Una 

vez realizado el análisis gráfico se procedió a verificar mediante el contraste de Levene, la 

homogeneidad en varianzas. 
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Gráfico 9. 
Comportamiento de las series en su forma natural M1, IDEAC, TIP, IPL  
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Fuente: Eviews 10 
 

  

2. Contraste de Levene 

Tal como se observa en el gráfico 10, las series M1 e IDEAC y muestran una macada tendencia 

al crecimiento, por el contrario, las series TIP e IPL no muestran una tendencia porque presentan 

oscilaciones durante el periodo de análisis. En tal sentido, se aplica el contraste de Levene para 

corroborar si las series tienen homogeneidad de varianzas o si es necesario estabilizarlas a través de 

una transformación logarítmica. 
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𝑯𝟎: 𝐻𝑜𝑚𝑜𝑔𝑒𝑛𝑒𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑒𝑛 𝑣𝑎𝑟𝑖𝑎𝑛𝑧𝑎𝑠 

𝑯𝟏: 𝑁𝑜 ℎ𝑜𝑚𝑜𝑔𝑒𝑛𝑒𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑒𝑛 𝑣𝑎𝑟𝑖𝑎𝑛𝑧𝑎𝑠 

En cuanto a (𝑯𝟎) o hipótesis nula se debe considerar lo siguiente: 

No rechazo 𝑯𝟎  →  Si, Prob. >  0.05 

Rechazo 𝑯𝟏  →  Si, Prob. <  0.05 

Tabla 3. 
Contraste de Levene 

 
Variable  Probabilidad 

(M1) 0.0000 

(IDEAC) 0.0000 

(TIP) 0.0000 

(IPL) 0.0000 

        Fuente: Eviews 10       

        Elaborado: Harold Jervis 

En este caso poseen una prob. < al 5% lo cual es evidencia en contra de la hipótesis nula 

(H0), es decir no presentan homogeneidad en varianzas por ello se debe aplicar una transformación 

logarítmica a IDEAC, TIP, IPL 

3. Regresión del modelo y determinación de la regresión espuria. 

Gujarati y Porter (2009) afirman que: 

La regresión de una va. de serie de tiempo sobre una o más variables de series de 

tiempo a menudo puede dar resultados sin sentido o espurios. Este fenómeno se 

conoce como regresión espuria. Una forma de evitarla es establecer si las series de 

tiempo están cointegradas. (p. 769). 

 

 

 

 

 



 

34 

 

Tabla 4. 

Regresión del modelo mediante mínimos cuadrados ordinarios 

 

Variable Coeficiente Error Estándar t- Estadístico Sig. 

LOGIDEAC 1.592660 0.028263 56.35188 0.0000 

LOGTIP 0.133377 0.055213 2.415700 0.0164 

LOGIPL 0.598281 0.045322 13.20073 0.0000 

C -2.333642 0.182222 -12.80657 0.0000 

R-Cuadrado 0.932247 Media de la var. independiente 4.710056 

R-cuadrado Ajustado 0.931418 D.S de la var. dependiente 0.558729 

F-estadístico 1123.701 Durbin-Watson estadístico 0.734792 

Sig.(F-estadístico) 0.000000  

Fuente: Eviews 10       

Elaborado: Harold Jervis 

La modelización se expresa: 

𝑀1𝑡 = −2.33 + 1.59𝐼𝐷𝐸𝐴𝐶1𝑡 + 0.13𝑇𝐼𝑃2𝑡 + 0.59𝐼𝑃𝐿3𝑡 + 𝜀𝑡 

 De acuerdo a las cifras de la tabla 4, muestra que todas las va. independientes son 

significativas con un nivel de significancia menor al 5%. y las explicativas tienen una relación 

directa con M1. De esta manera, el aumento del IDEAC hace que M1 crezca en 159%, también si 

la t.i. pasiva crece en un 1% hace que M1 crezca en 13% y de igual manera si el índice de 

preferencia de liquidez aumenta en 1% M1 crece en 59%.  

Continuando con el análisis es importante determinar la presencia de una regresión espuria a 

por medio del procedimiento de MCO, la condición para determinar la presencia de una regresión falsa 

es la siguiente: 𝑅2˃𝐷𝑊 (Durbin-Watson), y en efecto en este modelo se evidencia dicha relación.  

𝑅2(0.93) ˃𝐷𝑊 (0.73). Cabe mencionar que la regresión espuria es la relación que existe entre 2 

variables que no depende de una distribución de sus probabilidades sino de una coincidencia 

puramente matemática 

4. Test de raíz unitaria 

Continuando con el tratamiento de las series utilizadas se debe determinar la 

estacionariedad a través del estadístico ADF, para comprobar la Estacionariedad I (0) o No 

Estacionariedad I (1). Esto se prueba en base a la presencia de raíz unitaria. 

Es necesario plantear el siguiente par de hipótesis con el fin de analizar los resultados: 

𝑯𝒊𝒑ó𝒕𝒆𝒔𝒊𝒔 𝑵𝒖𝒍𝒂: 𝑃𝑟𝑒𝑠𝑒𝑛𝑡𝑎 𝑅𝑎í𝑧 𝑈𝑛𝑖𝑡𝑎𝑟𝑖𝑎 → No Estacionariedad (𝑯𝟎)  
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𝑯𝒊𝒑ó𝒕𝒆𝒔𝒊𝒔 𝑨𝒍𝒕𝒆𝒓𝒏𝒂𝒕𝒊𝒗𝒂: 𝑁𝑜 𝑝𝑟𝑒𝑠𝑒𝑛𝑡𝑎 𝑅𝑎í𝑧 𝑈𝑛𝑖𝑡𝑎𝑟𝑖𝑎 → Estacionariedad (𝑯𝟏) 

La condición para rechazar o no 𝑯𝟎 será la siguiente:  

ADF o Dickey Fuller Aumentado >  Valor Crítico →  No Rechazo 𝑯𝟎 

ADF o Dickey Fuller Aumentado <  Valor Crítico →  Rechazo 𝑯𝟎 

Previo a la valoración de esta prueba, se debe determinar la autocorrelación, la misma que 

se produce cuando los errores del modelo están relacionados entre ellos. Este análisis se lo realiza 

mediante el estadístico Durbin Watson (DW) el valor aceptable de este estadístico oscila entre 1,85 

y 2,15. La tabla 5 indica que las variables LOGM1, LOGIDEAC, LOGTIP, LOGIPL, están dentro 

de los parámetros establecidos por lo tanto las series no tienen problemas de autocorrelación. 

Tabla 5. 
Prueba de raíz unitaria-ADF en niveles 

 

Variable 𝑨𝑫𝑭𝑪𝒂𝒍𝒄𝒖𝒍𝒂𝒅𝒐 Valor Crítico 5% DW 𝑨𝑫𝑭𝑷𝒓𝒐𝒃 Diagnóstico 

LOGM1 -1.6797 -2,8734 1,8621 0,4403 I(1) 

LOGIDEAC -1,4413 -2,8735 2,0319 0,5616 I(1) 

LOGTIP -3,3250 -2,8729 2,0722 0,0148 I(0) 

LOGIPL -2,1959 -2,8729 1,9741 0,2084 I(1) 

Fuente: Eviews 10       

Elaborado: Harold Jervis 

Una vez analizada la autocorrelación, nos centramos en los resultados del presente test se 

muestra el 𝐴𝐷𝐹𝐶𝑎𝑙𝑐𝑢𝑙𝑎𝑑𝑜 de LOGM1, LOGIDEAC, LOGIPL el mismo que es mayor al valor 

crítico, lo que es evidencia a favor la hipótesis nula, esto quiere decir que presenta al menos una 

raíz unitaria y además que las series no son estacionarias en niveles, solamente LOGTIP muestra 

un valor del 𝐴𝐷𝐹𝐶𝑎𝑙𝑐𝑢𝑙𝑎𝑑𝑜 menor al valor crítico, y esto es evidencia en contra de Ho. 

Tabla 6. 

Test de raíz unitaria-ADF en primeras diferencias 

 

Variable 𝑨𝑫𝑭𝑪𝒂𝒍𝒄𝒖𝒍𝒂𝒅𝒐 Valor Crítico 5% DW 𝑨𝑫𝑭𝑷𝒓𝒐𝒃 Diagnóstico 

LOGM1 -3.4788 -2,8734 1,8644 0,0094 I(0) 

LOGIDEAC -4,6235 -2,8735 2,0316 0,0002 I(0) 

LOGIPL -18,1498 -2,8729 1,9748 0,0000 I(0) 

Fuente: Eviews 10       

Elaborado: Harold Jervis 
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En la medida en que LOGM1, LOGIDEAC, LOGIPL presentaron raíz unitaria en niveles, 

se procede a aplicar una primera diferencia, ver (Anexo 2) para comprobar que no existen 

problemas de autocorrelación, ya que el 𝐴𝐷𝐹𝐶𝑎𝑙𝑐𝑢𝑙𝑎𝑑𝑜 es menor al valor crítico del 5% lo cual es 

evidencia en contra de Ho. Ahora las series son estacionarias en primeras diferencias. Según 

Guisán (2002), las variables con diferente orden de integración no muestran cointegración, por eso 

no están relacionadas en el largo plazo., lo que quiere decir que se debe aplicar directamente la 

metodología VAR. 

5. Estimación del modelo VAR 

A continuación, se estima dicho modelo, pero en primera instancia es para definir o conocer 

el número óptimo de rezagos que se debe aplicar. Esto se establece utilizando el test de la razón 

de verosimilitud (LR), y de los siguientes criterios:  

El estadístico de error de predicción (FPE), información de Akaike (AIC), Schwarz (SC) y 

el criterio de Hannan-Quinn (HQ); esto se lo hace para que la información que queda en los 

residuos sea mínima.  

La variable con el dato más pequeño es la de Akaike será la variable endógena, en el 

modelo es mucho más pequeño el Akaike de LogM1, entonces la igualdad de esta va. es la que 

manda en el modelo. Al parecer la variable endógena es LOGM1 y las variables exógenas son: 

LOGIDEAC, LOGTIP, LOGIPL. 

6. Retardos Óptimos 

Este es un contraste que se realiza para introducir al modelo la información contenida en 

los resid. En la siguiente tabla se determinó que 3 son los retardos óptimos en base a: LR, FPE, 

AIC y HQ. 

Tabla 7. 
Determinación de los retardos Óptimos 

 

Log LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 206.7053 NA 2.255-06 -1.654737 -1.597574 -1.631717 

1 1706.761 2938.885 1.233-11 -13.76948 -13.48366* -13.65438 

2 1749.908 83.12375 9.866-12 -13.99109 -13.47661 -13.78391 

3 1790.972 77.76997* 8.044-12* -14.19569* -13.45256 -13.89643* 

4 1804.888 25.90090 8.188-12 -14.17868 -13.20690 -13.78734 

Fuente: Eviews 10       

Elaborado: Harold Jervis 
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7. Causalidad de Granger 

Mediante el criterio de Causalidad en el sentido de Granger se puede apreciar cómo se 

afectan las variables entre sí, para corroborar si la variable X causa a las demás variables o 

viceversa. También se muestra si X e Y se causan mutuamente es decir bidireccional, o por otro 

lado que no se causan en ningún sentido.  

Juego de hipótesis: 

𝐇𝐨 →  No hay causalidad en el sentido de Granger (Hipótesis Nula) 

𝐇𝟏 →  Hay causalidad en el sentido de Granger (Hipótesis Alternativa) 

Para rechazar o no la hipótesis nula (𝑯𝒐) se debe considerar lo siguiente: 

No rechazo Ho →  Si, Prob. >  0.05 

Rechazo Ho →  Si, Prob. <  0.05 

 

Tabla 8. 

Causalidad en el sentido de Granger 

 

Hipótesis Nula Obs F-Estadístico Prob 

LOGIDEAC no causa en el sentido de Granger LOGM1 249 0.98203 0.3760 

LOGM1 no causa en el sentido de Granger LOGIDEAC 

 
 

5.85390 0.0033 

LOGTIP no causa en el sentido de Granger LOGM1 248 0.99373 0.3717 

LOGM1 no causa en el sentido de Granger LOGTIP 

 
 

2.21978 0.1108 

LOGIPL no causa en el sentido de Granger LOGM1 249 20.5845 0.0009 

LOGM1 no causa en el sentido de Granger LOGIPL 

 
 

0.86115 0.4240 

LOGTIP no causa en el sentido de Granger LOGIDEAC 247 2.60316 0.0761 

LOGIDEAC no causa en el sentido de Granger LOGTIP 

 
 

3.61345 0.0284 

LOGIPL no causa en el sentido de Granger LOGIDEAC 249 3.63650 0.0278 

LOGIDEAC no causa en el sentido de Granger LOGIPL 

 
 

1.08129 0.3408 

LOGIPL no causa en el sentido de Granger LOGTIP 247 1.41442 0.2451 

LOGTIP no causa en el sentido de Granger LOGIPL 

 
 

4.12248 0.0174 

Fuente: Eviews 10       

Elaborado: Harold Jervis 

 

La Tabla 8, muestra que existe una causalidad unidireccional entre LOGM1 y LOGIDEAC, 

se presenta el mismo escenario entre LOGIPL Y LOGM1, también entre LOGIPL y LOGIDEAC, 
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de igual manera entre LOGTIP y LOGIPL porque la probabilidad es < 0.05 de tal manera se puede 

rechazar Ho lo que es un indicador de que se causan en una sola dirección, en cuanto a LOGM1 y 

LOGIPL presentan un valor de significancia ˃ 5% es decir no se rechaza Ho.  

8. Función Impulso Respuesta 

Según Novales (2017) hace alusión al efecto ya sea positivo o negativo sobre las variables, 

las mismas que se ven influenciadas por un shock en el c.p. (3 periodos) y en el largo plazo que 

comprenden (10 periodos) en vista de que representan un régimen de interrelaciones. 

Tabla 9. 

Función Impulso Respuesta 
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Fuente: Eviews 10       

Elaborado: Harold Jervis 
 

Al evaluar el gráfico anterior se evidencia que las variables ind. intervienen en el 

desempeño de M.1, el IDEAC manifiesta un efecto positivo en primera instancia y posteriormente 

se mantiene estable. La TIP no determina ninguna afectación en la O.M., finalmente al describir 
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al IPL este índice se ve afectado efectivamente en el corto plazo para que consecutivamente 

muestre una tendencia constante.  

9. Descomposición de la varianza 

Indica la proporción de afectación del shock de las variables explicativas sobre la variable 

explicada.  

Tabla 10. 

Descomposición de la varianza  

 

Periodo LOGM1 LOGIDEAC LOGTIP LOGIPL 

1  100.0000  0.000000  0.000000  0.000000 

3  92.69974  0.480018  0.681690  6.138556 

10  95.12613  0.198075  0.616364  4.059431 

Fuente: Eviews 10       

Elaborado: Harold Jervis 
 

La tabla 10 muestra que la oferta monetaria en este caso la proxy de 𝐷. 𝐷. ante un shock 

del índice de actividad económica varía en 0,48%, por otro lado, 𝐷. 𝐷. ante un shock de t.i. pasiva 

varía 0,68%; adicional a eso un shock del índice de preferencia de liquidez sobre 𝑀1 hace que 

varíe en 6,13%. Analizando el largo plazo el 𝐼𝐷𝐸𝐴𝐶 logra una variación en 𝑀1 de 0,19%, así 

como la 𝑡. 𝑖. hace que el dinero demandado varíe en 0,61% y finalmente la predilección por la 

liquidez afecta en un 4,05% a la demanda de dinero. 

Cumpliendo con la teoría y lo esperado, las variables utilizadas para explicar la 𝐷. 𝐷. 

resaltan ser significativas, y al interpretar los coeficientes se puede afirmar que, si todas las 

variables se mantienen constantes, la demanda de dinero caería en -2.33%, adicional a ello se 

plasma la interpretación de las betas. 

𝛽1=1.59 si 𝐿𝑂𝐺𝐼𝐷𝐸𝐴𝐶 aumenta en 1% la 𝐷𝐸𝑀𝐴𝑁𝐷𝐴 𝐷𝐸 𝐷𝐼𝑁𝐸𝑅𝑂 aumentaría en 

promedio en 1.59%, manteniendo constante las otras variables 

𝛽2=0.13 si  𝐿𝑂𝐺𝑇𝐼𝑃 aumenta en 1% la 𝐷𝐸𝑀𝐴𝑁𝐷𝐴 𝐷𝐸 𝐷𝐼𝑁𝐸𝑅𝑂 aumentaría en promedio 

en 0.13%, manteniendo constante las otras variables 

𝛽3=0.59 si  𝐿𝑂𝐺𝐼𝑃𝐿 aumenta en 1% la 𝐷𝐸𝑀𝐴𝑁𝐷𝐴 𝐷𝐸 𝐷𝐼𝑁𝐸𝑅𝑂 aumentaría en promedio 

en 0.59%, manteniendo constante las otras variables 
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DISCUSIÓN DE RESULTADOS 

 

Utilizando un (𝑉𝐴𝑅), el mismo que fue efectuado mediante una regresión lineal de 

Mínimos Cuadrados Ordinarios, mediante dicho procedimiento se evaluó la relación de las 

variables de estudio, de todo esto se obtuvo que existe una relación directa entre la D.D. y las I.F., 

esto concuerda con lo estipulado por Frame y White (2004), también con Hye (2009). En 

concordancia con los datos la relación es directamente proporcional, a mayor innovación existirá 

un aumento de la 𝐷. 𝐷., a causa del acrecentamiento de los montos transaccionados y de la 

velocidad en las transacciones.  

De acuerdo a lo encontrado por Monteros y Avendaño (2018), esta relación también puede 

ser inversa, y en el Ecuador muestra una tendencia creciente en la D.D., pero en los últimos años 

se muestra que la proporción entre efectivo y depósitos se mantiene alrededor del 38%. Esto indica 

que la particularidad por la liquidez ya no aumenta en el tiempo, sino que se mantiene.  

Como se empleó la metodología VARMA, se corroboró que las variables no exhiben 1 

orden de integración igual en tal sentido no cointegran, además aplicando el contraste de Johansen 

arrojó información a favor de un modelo VAR, para la estimación. 

Para establecer el nivel de causalidad entre las variables, se recurre al test de causalidad de 

Granger y se pudo demostrar que ciertamente las I.F. afectan o causan a la D.D. También resulta 

importante mencionar que la causalidad fue en un solo sentido, lo que es apropiado porque el 

dinero demandado no puede afectar a los nuevos avances tecnológicos. 

Analizando los resultados de la función impulso respuesta los shocks afectan de distintas 

maneras a todas las variables, pero en especial, un shock positivo en las innovaciones produce un 

efecto negativo, finalmente, la descomposición de la varianza revela que un shock en el índice de 

preferencia de liquidez incide en un 4,05% en el comportamiento de la 𝐷. 𝐷. 
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES 

Conclusiones 

  

 Las innovaciones financieras sin duda muestran una tendencia al alza en el transcurso de 

tiempo del estudio, esto es positivo para la economía ecuatoriana, aunque como se 

mencionó no se ha alcanzado el umbral esperado en relación a la región, el país pone mayor 

énfasis en la última década, y un despunte importante a desde el año 2015 en adelante, dado 

que se pone una mayor prioridad al desarrollo financiero, teniendo como premisa los 

nuevos adelantos en materia bancaria empleadas en la región, buscando llegar a más 

personas y así no dejar rezagado al país. La implementación fue paulatina y aunque existen 

varios productos y servicios financieros que no se han explorado o no han tomado el 

despliegue en el país, es importante incluirlos de a poco, como las criptomonedas y las 

inversiones en mercados financieros. Sin duda los medios electrónicos como la banca web, 

la banca móvil (apps), y los cajeros automáticos han sido los más populares en el país por 

su facilidad de uso, además de las tarjetas que facilitan mucho realizar transacciones, por 

todo ello es evidente el crecimiento de la D.D. por medio de los canales no convencionales. 

 

 Los indicadores que componen la D.D. se mantienen estables al largo de los años de estudio 

salvo por despunte al inicio y al final del periodo, debido al feriado bancario y al cambio 

del sucre por el dólar en los primeros años y en las últimas instancias a causa de la 

dinamización de los bancos en el 2015, es importante rescatar que, si bien la pref. por el 

efectivo ha tenido una tendencia creciente, la proporción entre el dinero físico y el 

depositado se ha mantenido en los 5 últimos años, es decir se afianza la relación entre el 

numerario y las captaciones rescatando el efecto inversamente proporcional entre las va. 

por motivo de una mayor difusión de las I.F., demostrando como aminoran las tenencias 

de efectivo.  

 

 La relación entre las 2 principales variables de estudio ha sido directa, lo que demuestra 

una mayor cantidad de transacciones, lo que resulta positivo en el aspecto comercial del 

país, mediante la utilización de una modelización VAR se encontró que todas las variables 

son significativas y que efectivamente la demanda de dinero se ve influenciada por las 
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innovaciones, específicamente en un 4,05% en relación a la descomposición de la varianza 

y con relación a los coeficientes afecta en un 0,59% cuando las variables permanecen las 

demás variables permanecen constantes. 
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Recomendaciones 

 

 Se recomienda al gobierno del Ecuador, enfocarse en el progreso del sector bancario puesto 

que quien no se actualiza queda relegado antes aquellos que sí, una nación que busca su mejora 

continua se mantiene a la vanguardia, lo que repercute directamente en la evolución y 

desarrollo de una nación mejorando el estándar de vida de los habitantes del mismo. En adición 

a ello se invita a poner mayor énfasis en la recolección de datos y estadísticas referentes a las 

I.F. en el país. 

 

 Con respecto a la D.D., se recomienda al sector bancario enfatizar en el uso de los medios 

digitales, realzando los beneficios de los mismos, pero sin dejar de lado la seguridad y 

confianza para los usuarios. Para cambiar la cultura del efectivo por el dinero plástico o 

simplemente por la no utilización de dinero físico. Sin dejar de lado a las compañías, existen 

nuevos productos o servicios que pueden aprovecharlos y favorecerse de los mismos, cabe 

recalcar que sería fundamental que las empresas ecuatorianas coticen en bolsa. 

 

 Se sugiere que se profundice en estas temáticas y que se estudie de manera independiente los 

adelantos que están relacionados con el sist. financiero, porque existe poca información en el 

contexto ecuatoriano, lo cual influye en la toma de decisiones en dicho ámbito. Finalmente, la 

educación financiera es fundamental y las instituciones educativas deberían encargarse de esta 

labor para que las personas hagan un manejo responsable de su dinero en aras de un mejor 

presente y futuro.  
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ANEXOS 

Anexo 1. 

Test de raíz unitaria todas las variables 

 

 

Fuente: Superintendencia de Bancos     

Elaborado: Harold Jervis 
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Anexo 2. 

Variables en 1eras diferencias 

 

Fuente: Superintendencia de Bancos     

Elaborado: Harold Jervis 
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Anexo 3. 

Descomposición de la varianza 

 

 
Fuente: Superintendencia de Bancos     

Elaborado: Harold Jervis 


