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RESUMEN

El problema principal que presentan las COAC del segmento 2 es el poco analisis
financiero para evidenciar los beneficios que generan por su actividad. La presente
investigacion tiene como finalidad evaluar si la entidad esta generando o destruyendo
valor con la aplicacion del EVA en los periodos 2017 — 2018.

Como resultado COOPAC AUSTRO LTDA., esta destruyendo valor, en ambos
periodos ya que la utilidad no compensa el riesgo, por lo tanto, la administracion

debera tomar medidas para generar valor e incrementar las ganancias de los socios.

Palabras clave: Valor Econbmico Agregado (EVA), Utilidad antes de impuestos y

después de interese (UAIDI), Sistema PERLAS, Valor contable del activo.



ABSTRACT

The main problem presented by the segment 2 COAC:Ss is the little financial analysis to show
the benefits they generate due to their activity. The purpose of this research is to evaluate if
the entity is generating or destroying value with the application of the EVA in the 2017 —
2018 period. As a result, COOPAC AUSTRO LTDA. is destroying value in both periods
since the utility does not compensate the risk. Therefore, the administration must take

measures to generate value and increase the profits of the partners.

Keywords: Economic Value Added (EVA), Profit before taxes and after interest (UAIDI),
PEARLS system, Asset accounting value.
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INTRODUCCION

En la actualidad se habla del valor que generan las empresas para los propietarios
y accionistas, es mas, se trata de estrategias claves para el crecimiento de las
empresas, de la supervivencia en el mercado que cada vez es mas compleja y

competitiva.

El Valor Econémico Agregado (EVA) constituye una herramienta confiable para
medir la rentabilidad econdmica de una empresa, considerando que es un factor clave
para conocer si genera o0 no valor, esta informacion es importante para la toma de
decisiones de los administradores con datos ajustados a la realidad, puesto que
considera cuanto valor genero la entidad con respecto al capital invertido.

El método EVA es un indicador alternativo a las medidas tradicionales de
desempefio econdmico y financiero. Ayuda a valorar a las empresas desde la vision
del accionista. La gerencia dentro de su gestion busca crear valor para los socios, el

EVA permite a los accionistas evaluar la eficiencia de los administradores.
El trabajo se realizé en tres capitulos descritos a continuacion:

Capitulo I: detalla los antecedes del Sector Financiero Popular y Solidario (SFPS),
la caracterizacion de las cooperativas de ahorro y crédito, asi como la descripcion del
método EVA la importancia de su aplicaciéon y el desarrollo de los tres elementos que
lo integran como son la utilidad antes de intereses y después de impuestos, el valor

contable del activo y el costo de capital.

Capitulo II: andlisis financiero de la COOPAC AUSTRO mediante el estudio de los
activos, pasivos, patrimonio, ingresos y gastos, por otro lado, la aplicacion del método
PERLAS, mediante el céalculo de indicadores de proteccion, estructura financiera,

calidad de activos, tasa de rendimientos y costos, liquidez y sefiales de crecimiento.

Capitulo 1lI: calculo y analisis del EVA, se aplicdé la metodologia estructurada a
través del marco teorico referencial, utilizando los estados financieros de la
cooperativa, valorando si genera o destruye valor. Finalmente, las conclusiones y

recomendaciones de los resultados obtenidos.
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CAPITULO 1

Antecedentes

1.1 Antecedentes sector financiero

e Junta de la Politicay Regulacion Monetaria Financiera

La creacién de la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera se dio el

12 de septiembre de 2014, por parte de la funcion ejecutiva, con la finalidad de que

sea el Estado el regulador y supervisor de la politica monetaria, crediticia, cambiaria,

de seguros y financiera (Superintendencia de Compainias, Valores y Seguros, 2018).

El objetivo de la junta es fomentar el acceso a servicios financieros y créditos, asi

como incentivar la inversién productiva nacional, de igual manera tiene potestad de

normar las acciones de acuerdo con las politicas econdmicas y monetarias fijadas.

En la figura 1, se detalla la conformacion de la Junta de la Politica y Regulacion

Monetaria y Financiera:

Junta de la Politica y Regulacion Monetariay Financiera

Ministro de
Economiay
Finanzas

Delegado
del
Presidente
dela
Republica

Secretario
Nacional de
Planificacién
y Desarrollo

Superintendente
de Bancos

Superintendente
de Compafiias,
Valores y
Seguros

Gerente
General del
Banco
Central

Presidenta del
Directorio de la
Corporacioén de
Seguros de
Depdsitos,
Fondo de
Liquidez y
Fondo de
Seguros
Privados

Figura 1. Junta de la Politica y Regulacion Monetaria y Financiera
Fuente: (Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, 2018)
Elaborado por: José Vélez
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e Sistema Financiero Nacional

El Sistema Financiero Nacional (SFN) es un factor importante en el desarrollo del
pais, debido a que permite la circulacion de flujos monetarios en la economia,
viabilizando el paso del ahorro a la inversion y crédito, determinando el impacto sobre

las variables de la produccion, ingresos, ahorro y empleo.

En la figura 2, se establece la estructura del Sistema Financiero Nacional:

Sociedades

Mutualistas financieras

Cooperativas %Zﬂclzl\(ljlg
de ahorro y
crédito Desarrollo del

Ecuador- BEV

Bancos Sistema o
nacionales y Financiero Compaiiias de

extranjeros Ecuatoriano Seguros

Figura 2. Estructura del Sistema Financiero Ecuatoriano
Fuente: (SEPS, 2017)
Elaborado por: José Vélez

« Las Cooperativas de Ahorro y Crédito (COAC), se componen por cinco

segmentos de acuerdo con saldo de los activos, como se indica en la tabla 1.

Tabla 1. Segmentacion de COAC por activos

Segmento Activos (USD)
Mayor a 80°000.000,00
2 Mayor a 20°000.000,00 hasta 80'000.000,00
3 Mayor a 5°'000.000,00 hasta 20°000.000,00
4 Mayor a 1°000.000,00 hasta 5000 000,00
Hasta 1'000.000,00
Cajas de ahorro, bancos comunales y cajas comunales
5

Fuente: (SEPS, 2015)
Elaborado por: José Vélez
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La situacién financiera se refleja en los estados financieros, los cuales muestran
los activos que hacen referencia a los recursos monetarios, adicional la
infraestructura, equipos, materiales y los activos intangibles. Los pasivos estan
constituidos por las obligaciones contraidas con el publico por los intereses a pagar
por la captacion de dinero de los socios. El patrimonio comprende el capital
contribuido por los socios, las reservas, aportes y utilidades registradas.

1.2Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (SEPS)

El 5 de junio de 2012, se cre6 la SEPS como una entidad de inspeccion y control
de las unidades que integran la Economia Popular y Solidaria (EPS), tiene
personalidad juridica y derecho publico, con autonomia financiera y administrativa,

cuyo objetivo es la busqueda del desarrollo, estabilidad, solidez del sector.

La mision de la SEPS es supervisar y controlar a las instituciones de la EPS en
busqueda de la estabilidad y adecuado funcionamiento para el bienestar de los

integrantes y la sociedad.

La LOEPS (2018), sefiala las siguientes atribuciones, respecto a las

organizaciones de la EPS y el SFPS:

e Controlar las actividades econdémicas.

e Vigilar la estabilidad y correcto funcionamiento.
e Brindar personalidad juridica.

e Fijar tarifas de los servicios.

e Autorizar la ejecucién de actividades financieras.
e Realizar estadisticas.

e Imponer sanciones.

e Expedir normas generales.

La vigilancia a la EPS por parte de la SEPS permite acceder a informacion objetiva
sobre el contexto de las cooperativas, asociaciones y demas instituciones que
conforman el sector, para alcanzar una mayor inclusion econémica y financiera,

permitiendo la reparticion de los recursos de manera justa y equitativa.

1.2.1 Cooperativas de Ahorro y Crédito
Las COAC en el Ecuador tienen una larga trayectoria, ligada a la tradicion de la

unién social y la cooperacion para guiar las relaciones entre la sociedad. En el siglo

13



XIX se crean en Quito y Guayaquil asociaciones artesanales para apoyarse entre los
integrantes. En 1937 se promulgoé la primera Ley de Cooperativas ayudando a las
organizaciones de movimientos campesinos modernizar la estructura a nivel
administrativo y en la produccion, finalmente a mediados de los sesenta se dicto la

nueva Ley de Cooperativas en el pais (Da Rios, 2007).

En la década de los noventa, con la bancarizacion de todo el sistema financiero
(SF), se establecio6 la Ley General de Instituciones del Sistema Financiero, en donde
todas las COAC pasaron al control de la Superintendencia de Bancos. El pais
atraveso una fuerte crisis que afecto al SF, durante 1999-2000 ocasionando el feriado
bancario, las personas retiraron sus fondos, siendo las cooperativas una opcion para

la poblacion (Morales, 2018).

El Ecuador, en el 2008 mediante la Constituciéon de la Republica se aprobé un
nuevo modelo de desarrollo enfocado al buen vivir de la poblacién, a través del

reconocimiento del Sistema Financiero Popular y Solidario (SFPS).

1.2.2 Conceptualizacién.

Tabla 2. Conceptualizacion de Cooperativas de ahorro y crédito

Autor Afio Concepto

FECOAC 2018 Las COAC son asociaciones auténomas de individuos que
voluntariamente se unen para enfrentar las aspiraciones y
necesidades financieras, culturales y sociales comunes por
medio de una empresa de propiedad conjunta y controlada de
forma democrética.

Bastidas y 2001 Es wuna asociacion autbnoma de personas unidas

Richer voluntariamente para satisfacer las aspiraciones econémicas,
sociales y culturales comunes, mediante una empresa que
tiene propiedad colectiva y se ejerce el poder de forma
democratica por medio de la votacion.

SEPS 2018 Las cooperativas son organizaciones que estan
conformadas por personas naturales o juridicas,
fusionadas voluntariamente con la finalidad de realizar
actividades de intermediacion financiera vy

responsabilidad social con los socios

Fuente: (FECOAC, 2018); (Bastidas & Richer, 2001); (SEPS, 2018)
Elaborado por: José Vélez
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Para la aprobacién de constitucion de cooperativas por parte de la SEPS deberan

presentar el estatuto que contendra:

Tabla 3. Constitucién de COAC

Articulo 3

Denominacion Social, domicilio, ambito
de y
responsabilidades

geogréfico actividades

Sera Unica y no debe causar confusion con

otras entidades existentes; asimismo

indicard su domicilio principal, provincia y

canton.

Objeto social y actividades

Se define la ejecucion de las acciones de
intermediacion financiera y responsabilidad

social con los socios.

Principios En el estatuto debe constar la relacién y
acatamiento de los principios y valores del
cooperativismo.

Socios Tanto los derechos y deberes de los socios

se ejecutaran en el estatuto social.

Organizacion interna

Debe contener normas basicas para las
asambleas generales, nimero de vocales de
los consejos de administracién y vigilancia,

requisitos para formar parte del consejo

Régimen econémico

Constara, obligacion de llevar registros
contables que permitan definir resultados
financieros, imposibilidad de repartir las
reservas sociales, politica de distribucién de

excedentes y utilidades

Régimen disciplinario y solucion de

controversias

Se debe

infracciones,

las
de

normar lo referente a
sanciones y solucion

problemas

15



Disolucion 'y liquidacion voluntaria,

reactivacion, transformacion, fusiéon vy

reforma de estatutos

del

contexto antes mencionado con referencia a

Debera constar el procedimiento

la cooperativa, acorde lo determinado en la
LOEPS y su reglamento.

Articulo 4

Normas generales

La SEPS establecerd los pardmetros en
funcion a los que se realizar4 el estudio
técnico, econdémico y financiero, viabilidad

conforme lo que determina la LOEPS.

Fuente: (SEPS, 2013)
Elaborado por: José Vélez

1.2.3 Actividades financieras de las COAC.
Segun la LOEPS (2018), las COAC, con relacion a las actividades financieras,

previa autorizacion de la SEPS, podran ejecutarse las siguientes actividades

detalladas a continuacion:

a) Tomar depositos a la vista y a plazo, bajo cualquier modalidad autorizada.

b)
c)
d)

e)

Conferir sobregiros ocasionales.

Conceder préstamos a los socios.

Efectuar servicios de caja y tesoreria.

Efectuar cobros, pagos y transferencias de fondos, también emitir giros

entre oficinas o establecimientos financieros nacionales o extranjeras.

f)

la custodia, alquilar casilleros de

9)

Recibir y archivar muebles, valores y documentos en forma de depdsito para

seguridad para depositos de fondos.

Asumir obligaciones con terceros por medio de aceptaciones, avales de

titulos de crédito, o cualquier otro tipo de documentacion, con referencia a

las normas, practicas y usos nacionales e internacionales.

h)

y fuera del pais

Recibir préstamos por parte de entidades financieras y no financieras dentro

16



i) Presentar deberes con respaldo en los activos, patrimonio, cartera de
crédito hipotecaria, siempre que, se originen de operaciones activas de
créedito.

}) Negociar titulos cambiarios que simbolicen la obligacion de pago creados
por ventas a crédito y anticipos de fondos con respaldo de los documentos
referidos.

k) Invertir en el Sector Financiero Popular y Solidario, Sistema Financiero
Nacional, Mercado Secundario de Valores y finalmente en el Sistema
Financiero Internacional.

[) Formalizar inversiones en el capital social de las cajas centrales.

m) Cualquier otra actividad financiera, autorizada por la SEPS.

Las COAC podran ejecutar las actividades financieras detallas anteriormente,
conforme al segmento al que pertenezcan, de conformidad a lo sefalado en el

Reglamento de esta Ley.

1.3Valor Econémico Agregado (EVA)

Constituye una herramienta para calcular y valorar la rigueza creada por la
empresa, tomando en consideracion el riesgo; puesto que, el indicador financiero
dentro del calculo incorpora el costo de los recursos propios y brinda una medida del
nivel de rentabilidad que refleja el beneficio neto que obtiene la empresa luego de la
deduccién de impuestos y el costo de oportunidad del capital que esta invertido en la

misma (Saavedra,M. y Saavedra,M,J, 2012).

El EVA, es un indicador tradicional de creacién de valor para el accionista y de
gestion para la administracion. Ayuda a calcular y evaluar la rentabilidad generada
por la empresa incluyendo en el calculo el costo de capital de los accionistas y

realizando ajustes en la informacion financiera para terceros (Estupifian, 2011).

Dicho de otra forma, el EVA es el valor que queda luego que se han solventado
todos los gastos y satisfecho la rentabilidad minima esperada por los accionistas. Si
el resultado es positivo, la entidad genera valor agregado para los accionistas;
significa, que ha creado una rentabilidad superior al costo de los recursos utilizados.
Si el resultado es negativo, la organizacion esta destruyendo valor, es decir, una

reduccion en la rigueza de los accionistas.
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Cuevas (2001) sefiala que, para obtener el valor del EVA, se necesita realizar la
diferencia entre la utilidad ordinaria antes de intereses y después de impuestos con

el producto del valor contable del activo y el costo promedio de capital.
Formula EVA
EVA = UAIDI — (VCA « WACC)
Donde:
EVA= Valor Econdémico Agregado
UAIDI= Utilidad ordinaria antes de intereses y después de impuestos
VCA= Valor contable del activo
WACC= Costo promedio ponderado de capital
e Utilidad ordinaria antes de intereses y después de impuestos (UAIDI)

Es una de las variables que intervienen en el EVA que generan las empresas,
considerando que para incrementar el EVA se debe tener mayores utilidades. Para el
calculo se utiliza las utilidades ordinarias, no se toman en cuenta las extraordinarias,

puesto que estas desvirtian la evaluacion de la gestién de la empresa.
Formula UAIDI
UAIDI = UN + GF — UE + PE
Donde:
UN = Utilidad neta
GF= Gastos financieros
UE= Utilidades extraordinarias
PE= Perdidas extraordinarias

El UAIDI es un componente necesario para el calculo del EVA, se determina
mediante la suma a la utilidad contable los gastos por intereses, permitiendo deducir
de este valor el costo de capital promedio ponderado en valores; y el excedente sea

positivo 0 negativo corresponde al EVA.
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e Valor contable del activo (VCA)

Constituye otra variable necesaria para el célculo del EVA, se obtiene a partir del
valor de adquisicidbn menos la depreciacién. Existen varias formas para determinarlo

estas son:

e Mediante el valor de adquisicion
e Valor de mercado
e Los activos existentes al inicio o final del ejercicio econémico

e El activo total o el neto
Formula Valor Contable del Activo

VCA = VAA — PAF + PA — DEP — FA

Doénde:

VAA= Valor de adquisicién de los activos

PAF= Provisiones del activo fijo

PA= Plusvalia producidas en los activos

DEP= Valor de las depreciaciones de los activos

FA= Financiaci6én automatica

e Costo promedio ponderado de capital (WACC)

Corresponde el costo promedio de la financiacion obtenido por la empresa en un
determinado periodo, puede ser interno o externo, todo tipo de financiamiento incluido
el capital social pagado por los socios o la autofinanciacién tiene un costo (Bonilla,
2010).

Debido a esto, la empresa debe minimizar el costo medio de las fuentes de
financiamiento, denominado costo de capital y se calcula como la media ponderada

del costo que tienen los elementos del capital de la empresa.

Férmula WACC

WACC P 1 t]+[PT h]
=|=x%xqg * — — %
c*9 ( ) C
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Donde:
P= Pasivos
PT= Patrimonio
C= Total de pasivo y patrimonio
g= Costo de la deuda
t= Tasa de impuesto a la renta
h= Costo del capital (CAPM)
e ¢= Costo de la deuda (tasa pasiva referencial del BCE)

Es la tasa que pagan las instituciones financieras por el dinero captado mediante
certificados de depoésitos y cuenta de ahorros, tienen vigencia mensual y son
calculadas por el BCE durante la ultima semana completa del mes anterior, las
cooperativas remiten las tasas al BCE mensualmente para el Sistema de Tasas de

Interés (Banco Central del Ecuador, 2019).

La tabla 4 muestra las tasas para cada forma de depoésito para los afios 2017 y
2018 de la cooperativa, estos datos son remitidas al BCE para el Sistema de Tasas
de Interés.

Tabla 4. Tasas de interés pasivas 2017-2018

Tasas de interés 2017 2018

Tasas de interés pasivas efectivas promedio por instrumento

Tasas referenciales % anual % anual
Depésitos a plazo 4.95 5.43
Depésitos monetarios 0.56 0.67
Operaciones de reparto 0.10 0.10
Depositos de ahorro 1.14 1.04
Depositos de tarjetahabientes 1.16 1.11
Tasa pasiva promedio 1.58 1,67

Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2019)
Elaborado por: José Vélez
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e t=Tasade impuesto alarenta (IR)

El impuesto a la renta se aplica sobre las rentas obtenidas por personas naturales,
y sociedades nacionales o extranjeras, durante el ejercicio impositivo que va desde el
1 de enero al 31 de diciembre de cada afio. Para su estimacion se considera los
ingresos menos devoluciones, descuentos, costos, gastos y deducciones imputables
a dichos ingresos este resultado es la base imponible. La tarifa IR es del 22% sobre
la base imponible (SRI, 2019).

e h= Costo de capital (ke)

Para obtener el Costo de Capital se necesita calcular la tasa de retorno requerida
por el inversionista por destinar los fondos en la institucion mediante el modelo CAPM

utilizando la siguiente formula (Vidaurre, 2016).
ke = R; + B(R,, — Ry)
Dénde:
Ke= rendimiento esperado de un activo
Rf= tasa libre de riesgo
Beta (B)
Rm= rendimiento de mercado
e Tasalibre deriesgo

Rf representa la rentabilidad minima esperada por el inversionista por colocar el
dinero en inversiones libres de riesgo en un plazo determinado, para el que no existira
riesgo de inversion ni de crédito. Por ejemplo, los bonos del tesoro americano si se
considera que la probabilidad de que este pais que no pague un bono es cercano a
cero (Sanches, 2010).

e Rendimiento de mercado

Es la variacion que experimenta el indice de la Bolsa de Valores, esta expresado
en porcentaje, corresponde al retorno anual esperado de las acciones analizadas en
el mercado (De Sousa,F, 2013).
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e Beta(p)

Es una mediada de riesgo sistematico que compara la sensibilidad de un activo
individual ante el movimiento de mercado. Dependiendo del valor de beta se

determina tres tipos de activos:
B>1 el activo es més riesgoso que el promedio de mercado.
B<1 el activo es menos riesgoso que el promedio de mercado.
B=1 el activo tiene el mismo riesgo que el mercado.

Por tanto, la beta, indica que por cada punto porcentual que aumenta el rendimiento

de mercado, el rendimiento de la empresa, sera de la beta por ciento.

El objetivo del CAPM, es informar al inversor sobre el riesgo y la rentabilidad del
activo financiero, el modelo de valoracion de activos, utiliza los bonos del tesoro
puesto que son la inversion mas segura, su rendimiento es fijo y no se ve afectado
por variaciones del mercado, por otro lado, el modelo utiliza el riesgo diversificable y

sistemético (De Sousa,F, 2013).
e Objetivos del EVA

El EVA trata de dar soluciones a las limitaciones que dan los indicadores

tradicionales (Bonilla, 2010):

e Es implantada en cualquier tipo de empresa

e Fija metas en la organizacion

e Mide el desempefio de la entidad y los trabajadores

e Mejora la comunicacién entre los accionistas y la administracion
e Considera todos los costos que se producen en la empresa

e Evalla ala empresa

e Considera el riesgo con el que opera la empresa

El EVA toma en cuenta la productividad de todos los recursos utilizados para
realizar la actividad econdmica, se crea valor en la empresa cuando la rentabilidad
generada supera al costo de oportunidad. Constituye una medida de valor agregado
de un periodo especifico, lo deseable es que se incremente de un periodo a otro.
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Mejora la
eficiencia de los
activos actuales

Desinvertir en activos Incrementa las
con rentabilidad inversiones con
inferior al Costo de rentabilidad superior al
Capital Promedio Costo de Capital
Ponderado Promedio Ponderado

Administrar los Mejorar la
riesgos de la estructura del
deuda Capital de trabajo

Figura 3. Estrategias para aumentar el EVA
Fuente: (Bonilla, 2010)
Elaborado por: José Vélez

e Rentabilidad econémicay contable

La rentabilidad econdmica también denominada rendimiento de las inversiones
totales, mide la rentabilidad de los valores invertidos con independencia del origen del
financiamiento, mientras mayor sea el rendimiento mayor sera la productividad se

obtiene de los recursos invertidos (Alcarria, 2012).

Dicho de otra forma, la rentabilidad financiera mide el retorno que genera la
empresa sobre el total de los recursos aportados, desestimando si han sido dados
por los accionistas 0 acreedores. Esta rentabilidad es de gran utilidad para las
dediciones de inversiones nuevas y para la eleccibon de nuevas formas de

financiamiento de acuerdo al costo de los recursos financieros implicados.

También sirve para evaluar la eficiencia en la gestibn empresarial, el
comportamiento de los activos con independencia de su financiacién es el que

determina si una empresa es rentable o no en términos econémicos.

Moscardd (2015) manifiesta que la rentabilidad contable esta expresada como el
cociente entre el resultado y el capital invertido de un determinado periodo, siendo

importante considerar una serie de aspectos:
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Debe existir una relacion entre los recursos o inversidbn apreciados como

denominador y el resultado a ser comparados.

Definir el periodo de tiempo para la medicion generalmente es el ejercicio contable,
puesto que al existir espacios de tiempo pequeiios se puede incurrir en errores por la

determinacién de tiempo incorrecto.

Tabla 5. Estado del arte

Autor Titulo Afo Metodologia Resultados
Para la determinacion del EVA
las variables utilizadas fueron:
Utilidades antes de intereses y
después de impuestos su
forma de célculo es:
Utilidad neta
(+) Gastos financieros
(-) Utilidades extraordinarias
(+) Perdidas extraordinarias Se determiné
Valor contable del activo EVA
Modelo de gestion corresponde a la diferencia positivo lo que
financiera para la entre: refleia que la
cooperativa - de Activo total cooperativa ha
Males, Diana ahorro y,crédito (2015) (-) Proveedores (cuentas por creado valor en
COOPINDIGENA pagar) el tiempo de
LTDA. Agencia (-) Otros pasivos corrientes manera
Otavalo Costo promedio de capital gficiente y
para determinarlo se realizd gficaz
los siguientes pasos:
Determinacion de la porcién
del pasivo (%) %
Determinacion del costo anual
de la deuda del pasivo
Costo anual del pasivo *
Impuesto
Célculo del EVA, El calculo del
) Se aplicé el EVA para evaluar .
Naula, Juan aplicado 2 las (2011) laobtencion deriqueza las tres EVA demostro

instituciones

bancarias

variables utilizadas son:

gue los bancos

destruyen
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privadas,

segmentos
grandes, segun
clasificacion de la
Superintendencia

de Bancos vy

Capital invertido o empleado
se obtiene de la diferencia
entre el (activo total - deudas
que no pagan intereses).

Utilidad (NOPAT)=

utilidades antes de impuestos

neta

valor, dado por
la baja de los
ingresos en el
2010,

por ajustes de

influido

las tasas de

Seguros del — (impuesto a la renta + interés activas,
Ecuador participacion trabajadores) reduccion de
Retorno sobre el capital precios de los
invertido (ROIC) = Utilidad servicios
neta / capital invertido o bancarios y la
empleado eliminacién de
El costo de capital promedio costos por
ponderado se utilizaron las servicios
variables: bancarios.
Rendimiento libre de riesgo
Rendimiento de mercado
Bata comparable
Prima de mercado
Riesgo pais
Tasa de inflacién anual
Retorno sobre el capital
invertido: (activo total - Los bancos
pasivos corrientes que ho analizados
pagan intereses) tienen el costo
El valor Utilidad después de impuestos promedio
econémico = Utilidad — (impuesto a la ponderado
agregado  (EVA) renta + participacion (WACC) mayor
Contreras, como método de trabajadores) aue ¢
Mauricio valoracién (2010) ROIC=  Utilidad operativa rendimiento del

aplicado a los
bancos privados

del Ecuador

después de impuestos / capital
empleado

WACC se utilizé la siguiente
formula WACC = kd = (1 —t) *

d e .
(5%) + ke * () Donde:

Kd (1-t): costo de la deuda

después de impuestos

capital
empleado
(ROIC) lo que
conlleva que
tengan un EVA

negativo.
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(d/(d+e)): ponderacion de la

deuda sobre el total del
financiamiento

Ke: costo del patrimonio
(e/(d+e): ponderacion  del

patrimonio sobre el total del
financiamiento el modelo
utilizado es CAPM donde:
ke=rf+ ,BC(Rm - rf) + R,
+rn
Rf=rendimiento libre de riesgo
Bc= Beta comparable de un
mercado desarrollado
Rm= rendimiento del mercado
Rp= tasa de riesgo pais

Rn= tasa de inflacién anual

Bravo, Victor;

Reyes Brigitte

Analisis del Valor

Econémico
Agregado (EVA)
de los bancos

privados grandes
del
correspondiente al
2012-

Ecuador

periodo
2016

(2018)

Para obtener el valor EVA se

utilizaron las variables
siguientes:

Utilidad antes de intereses y
después de impuestos, se
parte de: utilidad neta + gastos
financieros + otros gastos y
pérdidas — otros ingresos.
Capital invertido: se obtiene de
la férmula:
Capital invertido =

total activo ajustado —
pasivo que no gnera intereses
Costo promedio ponderado

(WACC):  WACC =kd 7 *

A-1+kex(S)

Kd: costo de la deuda antes de
impuestos

T= tasa de interés referencial

P/A: porcentaje de deuda

T: impuesto a la renta

bancos
del

Ecuador tienen

Los

privados

una estructura
contable de
acuerdo al giro
del

Todos crearon

negocio.

valor para sus
accionistas 'y
clientes,
debido al alza
de las tasas de
interés
referenciales
emitidas por el
BCE.
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Ke: costo de patrimonio ke =
R + B(Rym — Ry)
Pt/A: porcentaje de patrimonio

Baculima,
Gabriela;
Méndez,

Jennifer

Analisis del Valor
Econdmico
Agregado (EVA)
en el Sector
Financiero

Popular y Solidario
de la ciudad de
Cuenca desde el

afo 2010

(2015)

Las variables utilizadas para
establecer el EVA son:
Utilidad ordinaria antes de
intereses 'y después de
impuestos es igual a las
pérdidas y ganancias +
obligaciones con instituciones
financieras - utilidades
financieras+ otros gastos y
perdidas.

Valor contable del activo es
igual a los activos — pasivos
corrientes + superavit por
valuacibn de propiedades

equipos y otros.

WACC es igual WACC = (g*
gx(1-D+Exh)

Dénde:

A/C: porcentaje de deuda

g: costos deuda (tasa pasiva
BCE)

t: impuesto a la renta

B/C: porcentaje de patrimonio
h: costo de capital (TMAR)
Para el célculo de h se utiliza
la siguiente formula:

TMAR = tin + R + (tin * R)
Dénde:

Tin: tasa de inflacion del pais

R: premio al riesgo

El EVA es una
herramienta

esencial para
evaluar la
generacion de
valor. En las
cooperativas

analizadas los
rendimientos

son superiores
al costo de
financiamiento

por lo que

crean valor
para el
mercado.

Fuente: (Males, 2015); (Naula, 2011); (Contreras, 2010) (Baculima & Méndez, 2015) (Bravo & Reyes, 2018)
Elaborado por: José Vélez

27



1.4Sistema de monitoreo PERLAS
El sistema de andlisis y monitoreo PERLAS fue creado por el Consejo Mundial de
Cooperativas de Ahorro y Crédito con el objetivo de contar con una herramienta de

monitoreo y evaluacion de las actividades operativas de las cooperativas.

El uso del sistema ayuda a los gerentes a identificar las areas problematicas para
hacer los ajustes necesarios antes que estos inconvenientes crezcan, dicho de otra
forma es un sistema de alerta rdpida que genera informacién precisa (Richardson,
2009).

PERLAS esta formado por un conjunto de ratios financieros, tiene el propésito de
medir los componentes individuales y el sistema entero. La palabra PERLAS proviene
de las iniciales de las areas claves en la operatividad de las cooperativas:

e Proteccion: lafinalidad es la evaluacién del manejo de las provisiones ante
los préstamos incobrables, el objetivo principal es verificar si la cartera
morosa esta cubierta ante posibles préstamos impagos.

e Estructura financiera eficaz: comprende el factor mas importante para la
determinacién del potencial de crecimiento, la capacidad de ganancias y la
fuerza financiera. Mide los activos, pasivos y capital, recomienda una
estructura financiera ideal para las cooperativas.

e Rendimiento y costos: este sistema separa los componentes de ingresos
netos para que la gerencia pueda calcular el rendimiento sobre inversiones
y valorar los gastos operativos. Es un instrumento para la gerencia, pues
calcula el rendimiento con base a las inversiones reales para determinar
cual inversion es la mas rentable.

e Liquidez: el manejo de la liquidez de forma eficaz tiene gran importancia, a
medida que las cooperativas cambian la estructura financiera de las
aportaciones de los socios a los depésitos de ahorro que son mas volatiles.

e Calidad de los activos: un activo improductivo es aquel que no genera
ingresos, el exceso de estos activos afecta a las ganancias de la cooperativa
de forma negativa.

o Sefiales de crecimiento: la manera de mantener el valor de los activos es
mediante el crecimiento de los mismos ligados a la rentabilidad sostenida,

la ventaja de este sistema es que vincula el crecimiento con la rentabilidad
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Proteccion
EvalGa el manejo de las provisiones ante los préstamos
incobrables.
P1

Provisién para préstamos incobrables

Provision requerida para préstamos morosos > 12 meses

P3 = Castigo total de préstamos morosos

P4 Castigos anuales de préstamos

Cartera promedio

P5 = Solvencia

Liquidez
Evalla la eficacia de la estructura financiera de las
aportaciones.
L1 = Inversiones a corto plazo + Activos liquidos
— Cuentas por pagar corto plazo

Reservas de liquidez
L2 =

Depositos de ahorro

13 Activos liquidos improductivos
B Activo total

PERLAS

Estructura financiera
Mide los activos, pasivos y
capital.

Prestamos netos
~ Activo total

Inversiones liquidas
E2 =

Activo total
E3

Inversiones financieras
B Activo total

Depésitos de ahorro

E5 =
Activo total
Aportaciones
E7T= ——
Activo total
Capital Institucional
E8 =

Activo total

Calidad de los activos
Mide el exceso de activos improductivos
dentro de la cooperativa.

Al = Morosidad total
" Cartera Bruta

42 Activos improductivos

Activo total
Rendimiento y costos
Permite calcular el rendimiento sobre las
inversiones y valorar los gastos operativos.
Ingresos por préstamos

R1 =
Promedio prestamos netosl

R3

Ingresos por inversiones financieras

Promedio inversiones financieras

R5

Costos financieros depoésitos de ahorro
- Promedio depésitos ahorro

Margen bruto

R8 =
Promedio activo total
Gastos operativos
R9 = - -
Promedio activo total
Otros ingresos
R11

" Promedio activo total

Sefales de crecimiento

Vincula la rentabilidad con el crecimiento.

S1 = Crecimiento de Préstamos

S§2 = Crecimiento de Inversiones Liquidas

S3

= Crecimiento de inversiones financieras

S5 = Crecimiento de depésitos de ahorro

S§7 = Crecimiento de aportaciones

S$8 = Crecimiento de Capital Institucional

Figura 4. Sistema de monitoreo PERLAS
Elaborado por: José Vélez




CAPITULO 2

Andlisis financiero de las cooperativas del sector
2.1 Anadlisis de la banca ecuatoriana y cooperativas de ahorro y crédito
Los bancos ecuatorianos estan divididos en cuatro subsistemas dependiendo de la
cantidad de activos, cada uno tiene caracteristicas de acuerdo con el grado de

vulnerabilidad y el riesgo.

Tabla 6. Vulnerabilidad y riesgo

Subsistemas Grado de vulnerabilidad Grado de riesgo
Bancos grandes 0,93% 17,96%
Bancos medianos 0,96% 17,76%
Bancos pequeiios 1,37% 0,20%
Bancos publicos 0,76% 19,38%

Fuente: (Superintendencia de Bancos, 2017)
Elaborado por: José Vélez

El grado de vulnerabilidad hace referencia a la pérdida porcentual de capital que
experimentaria un banco del Sector Financiero ante la eventual quiebra de una de las
instituciones con las que tiene una posicion activa. Mientras que el grado de riesgo
es la posibilidad de recuperar los recursos otorgados mediante préstamos en las

condiciones que han sido pactados.

Segun datos publicados por Superintendencia de Bancos cuyos datos estan
recopilados en la tabla 7, los bancos medianos y pequefios presentan un grado de
vulnerabilidad de 1,37% y 0,96% respectivamente, por otro lado, el grado de riesgo
muestra que en el caso de presentarse eventualidades en los bancos grandes el
riesgo de contagio es de 17,96%, mientras que si el problema se presenta en bancos

medianos afectara en 17,76% al patrimonio del resto de los subsistemas.



Tabla 7. Estructura del Sistema Financiero Privado

Subsistemas Entidades Activos Participacion Tasa de
operativas de activos variacion
anual de
activos
Bancos 24 $39.878,5 79,2% 5,1%
privados
Cooperativas 31 $9.529,5 18,9% 22.2%
(segmento 1)
Mutualistas 4 $964,5 1,9% 7%
Total 59 $50.372,5 100% 8%

Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2018)
Elaborado por: José Vélez

La tabla 8 muestra la integracion del Sistema Financiero al 2018, estaba integrado
por 59 entidades financieras, los bancos concentraron la mayor participacion segun
los activos, 24 bancos representaron el 79,2% del total de activos, el 18,9% de
participacion de las 31 cooperativas del segmento 1 y 4 mutualistas registraron el

1,9% de patrticipacion.

Tabla 8. Evolucion de depdsitos y créditos banca ecuatoriana

2017 2018 Variacion
Cartera bruta $ 24.601 $27.325 11,1%
Depositos $28.565 $29.172 2,1%

Fuente: (Asobanca, 2018)
Elaborado por: José Vélez

La tabla 9 muestra la cartera bruta de los bancos, al 2017 se ubicé en $24.601
millones incrementandose al 2018 en 11,1%, es decir $27.325 colocados en créditos.

Mientras que los depdsitos crecieron 2,1% anualmente.

Tabla 9. Evolucion de los depdsitos de las Cooperativas de ahorro y crédito 2017-2018

Afo Segmento 1 Segmento 2 Segmento 3 Segmento 4
2017 $6.423.245.849,01 $1.355.045.851,07 $703.549.590,80 $309.513.826,16
2018 $7.504.804.347.08 $1.290.111.630,88 $674.570.000,89 $311.939.882,12

Fuente: (Vergara & Arboleda, 2019)
Elaborado por: José Vélez
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Por otro lado, las cooperativas de ahorro y crédito por segmentos han tenido una
variacion positiva en los depdsitos totales, mayoritariamente por las COAC del
segmento 1, este crecimiento se da también por la integracién de las mutualistas al

Sistema Financiero Popular y Solidario, datos que se muestran en la tabla 10.

Tabla 10. Evolucion de la cartera bruta cooperativas de ahorro y crédito 2017-2018

Afio Segmento 1 Segmento 2 Segmento 3 Segmento 4 Segmento 5

2017  $5.214.120.367,55 $1.305.990.067,04 $732.132.005,97 $328.929.009,44 $82.516.839,92

2018  $6.822.013.528,75 $1.372.199.013,08 $774.839.521,56 $344.556.577,16 $71.181.984,69

Fuente: (Vergara & Arboleda, 2019)
Elaborado por: José Vélez

Segun los datos de la tabla 11 dentro de la actividad de intermediacién financiera,
el 90% de los depdsitos son colocados en créditos de diversos destinos, considerando
gue la cartera de crédito bruta es el activo principal del sector, las COAC del segmento
1 colocan la mayor cantidad de créditos y en ultimo lugar los segmentos 4 y 5
mantienen solamente el 4,37% de la cartera bruta del sector cooperativo.

Tabla 11. Participacion del SFPS en el SFN 2018

Cuenta BP Participacién SEPS SFN Participacion
Activo $40.983.994,84 33% $13.583.666,67 $54.567.661,51 25%
Pasivo $36.372.453,02 32% $11.601.945,47  $47.974.398,49 24%
Patrimonio  $4.611.541,82 40% $1.848.252,92 $6.459.794,74 29%
Cartera $27.325.175,48 35% $9.578.340,97 $36.903.516,45 26%
Depositos $31.256.901,65 34% $10.674.142,77  $41.931.044,42 25%

Fuente: (Vergara & Arboleda, 2019)
Elaborado por: José Vélez

La tabla 12 muestra que al final del 2018, la participacion de activos del Sistema
Financiero Popular y Solidario frente a la Banca privada represent6 el 33% y frente al
Sistema Financiero el 25%, con relacion al patrimonio el SFPS y la BP significd el

40%.

Por otro lado, la cartera bruta del SFN registr6 $36.903.516,45 y la BP
$27.325.175,48 millones de ddlares, el SFPS con respecto al SFN represento el 26%
y ante la BP el 35%.
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2.2 Analisis financiero COOPAC AUSTRO
El analisis financiero sirvié para estudiar la informacion contable, con la finalidad
de obtener una vision global de la situacion financiera actual de la cooperativa y

evaluar el beneficio que genera al sector.

2.2.1 Activos.
Los activos de la cooperativa presentan un comportamiento decreciente de
acuerdo a los datos de la tabla 13 en los periodos 2017-2018, llegando a disminuir en
$ 6.451.007,38 millones de ddlares; es decir el 12%.

Tabla 12. Variacion de activos

2017 2018 Variacion

$55.799.637,40 $49.348.630,02 -12%

Fuente: COOPAC AUSTRO
Elaborado por: José Vélez

Activos

60000000
50000000
40000000 $55.799.637,40
30000000
20000000 $49.348.630,02
10000000

0

Miles de dolares

2017 Afios 2018

Figura 5. Variacion del activo
Elaborado por: José Vélez

Las principales cuentas que muestran una disminucién son inversiones y otros

activos:

Tabla 13. Cuentas del activo

Inversiones
2017 2018 Variacion
$5.628.417,10 $2.778.393,10 -51%
Otros activos
$10.706.418,70 $237.277,57 -98%

Fuente: COOPAC AUSTRO
Elaborado por: José Vélez
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De acuerdo a los datos de la tabla 14 las inversiones, para el 2017 fueron de $
5.628.417,10y al 2018 decrecen a $ 2.778.393,10 millones de ddlares representando
el 51%, especialmente aquellas que mantiene la cooperativa con entidades del sector
privado, asi como el popular y solidario. La entidad mantiene fondos en otras
instituciones financieras, buscando recursos para solventar la salida de efectivo por
los gastos efectuados. Siendo positivo para la entidad puesto que representa un

ingreso de fondos extras que le ayudara a incrementar la liquidez.

Asimismo, otros activos disminuyeron en el 98%, mayormente en gastos diferidos
gue son desembolsos realizados por la entidad para gastos de adecuacion,
organizacion, materiales y mercaderias e insumos necesarios para la prestacion de

servicios a los socios.

Tabla 14. Cartera de crédito

2017 2018
Activo total $55.799.637,40 $49.348.630,02
Cartera de crédito $35.397.565,30 $42.434.364,52
Porcentaje de participacion 63% 86%

Fuente: COOPAC AUSTRO
Elaborado por: José Vélez

En el andlisis se evidencio que la cuenta mas representativa del grupo del activo
es la cartera de crédito para los dos afios. La tabla 15 muestra que en el 2017
representa el 63% del activo total, incrementdndose para el 2018 al 86%, lo que
significa que la cooperativa ha expandido las actividades de colocacion para el Gltimo
afo.

Tabla 15. Conformacion de la cartera de crédito 2018

Cartera de crédito $42.434.364,52 100%
Consumo prioritario por vencer $33.282.775,95 78,43%
Microcrédito por vencer $6.232.893,48 14,69%
Consumo ordinario por vencer $2.838.726,29 6,69%
Consumo prioritario que no devenga intereses $711.368,51 1,68%
Microcrédito que no devenga intereses $336.289,76 0,79%
Consumo prioritario vencida $1.479.244,15 3,49%
Microcrédito vencido $807.439,73 1,90%
Provision para créditos incobrables -$3.254.373,35 -7,67%

Fuente: COOPAC AUSTRO
Elaborado por: José Vélez
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Segun los datos registrados en la tabla 16, dentro de la cartera de crédito, esta la
clasificacion de acuerdo con el destino y el tiempo que tienen los recursos, la
conformacién porcentual para el afio 2018 estuvo liderada por créditos de consumo
prioritario por vencer representando el 78%, seguida de microcréditos por vencer del
15%, luego, se registraron los créditos de consumo ordinario por vencer que muestran
el 7,67%. Lo que deja ver que la cooperativa tiende a colocar dinero mediante
préstamos especialmente de consumo, destinados a la compra de bienes o pago de
servicios, amortizados mediante cuotas periddicas cuya fuente de pago es el ingreso
neto mensual del deudor. Siendo importante que la entidad realice una adecuada
revision de las politicas para otorgar los créditos, coordinar el manejo adecuado de la

cartera y establecer planes de cobranzas.

2.2.2 Pasivos.
Tabla 16. Variacion de pasivos
2017 2018 Variacion
$49.887.629,64 $42.824.693,13 -14%

Fuente: COOPAC AUSTRO
Elaborado por: José Vélez

La tabla 17 evidencia el comportamiento de los pasivos, este fue decreciente
durante el periodo 2017-2018, disminuyendo en $ 7.062.936,51 millones de délares,
representando el 14% en el 2018. La variacion se dio en la cuenta otros pasivos
transferencias internas, pues registra saldo cero en 2018, es decir, que no se

realizaron operaciones internas entre la oficina principal y las agencias.

Tabla 17. Obligaciones con el publico

2017 2018
Total pasivo $49.887.629,64 $42.824.693,13
Obligaciones con el publico $38.444.409,07 $41.651.546,25
Participacién 77% 97%

Fuente: COOPAC AUSTRO
Elaborado por: José Vélez

La cuenta representativa del grupo de pasivos es Obligaciones con el Publico como
se observa en la tabla 18, esta conformada por los depdsitos a la vista y de ahorros,
representando para el 2017 el 77% del total de pasivos e incrementandose en el 2018

al 97% de participacion, observando que la captacién de recursos por la cooperativa
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se ha incrementado de un periodo a otro, dado por el ingreso de nuevos socios al
2018 paso a ser de 47180.

Tabla 18. Conformacién obligaciones con el publico 2018

Obligaciones con el publico $41.651.546,25 100%
Depositos a la vista $8.126.633,27 19,5%
Depdsitos a plazo $33.451.730,23 80,3%
Depositos restringidos $73.182,75 0,2%

Fuente: COOPAC AUSTRO
Elaborado por: José Vélez

Las obligaciones con el publico se derivan de la captacion de recursos al igual que
los activos el pasivo estan sub — clasificados, los depdsitos que tiene la cooperativa
representados en la tabla 19 son: a la vista, a plazo, entre otros. De los cuales los
depositos a plazo representan el 80,3% del total de obligaciones, o sea la cooperativa
mantiene fondos en podlizas de acumulacién para un tiempo determinado por ambas
partes, la institucion se compromete a devolvérsela en el lapso fijado y con los
intereses generados en el transcurso del tiempo, demostrando la buena gestion de la
COAC para la captacion de recursos, que posteriormente serdn entregados a los

socios en forma de préstamos.

Los depdsitos a la vista realizados en cuentas corrientes representan el 19,5%
teniendo una cantidad adecuada de obligaciones por pagar a terceros, considerando
gue deben ser devueltos cuando el socio lo solicite, pues se tratan de fondos ajenos
a la entidad, razon por la cual la cooperativa debe contar con recursos suficientes

para solventar las salidas de capital.

Finalmente, los depdsitos restringidos con el 0,2% representa un monto bajo con
relacion las obligaciones totales, son aquellos que por razones internas se bloguean
hasta solventar la situacion, por ejemplo, para el pago de créditos a la cooperativa,

estos no se efectivizan y la cooperativa debe tener las condiciones para solventarlos.
Los depdsitos a plazo son los que mas crecieron en el periodo analizado, es decir,

la cooperativa busca fuentes de financiamiento interno que permita contar con fondos

por un tiempo determinado, con ello financiar la cartera de crédito.

36



2.2.3 Patrimonio.

Tabla 19. Variacion del patrimonio

2017 2018 Variacion

$5.912.007,76 $6.523.936,89 10%

Fuente: COOPAC AUSTRO
Elaborado por: José Vélez

El patrimonio de la cooperativa presentado en la tabla 20, crecié en un 10%, con
respecto al afio 2017; especialmente las reservas legales para al 2018 $5.241.860,65
y al 2017 de $4.615.069,44 millones de ddlares, siendo bueno para la entidad, porque
podra ser utilizada como autofinanciacion para cubrir posibles pérdidas que se
presenten en afios posteriores. La Ley de Economia Popular y Solidaria establece
gue el patrimonio de las cooperativas esta formado por el capital social, las reservas

y los excedentes no distribuidos.

Tabla 20. Participacion de las reservas 2017-2018

Afo 2017 2018
Patrimonio $5.912.007,76 $6.523.936,89
Reservas $4.675.954,28 $5.302.745,68
Total 79% 81%

Fuente: COOPAC AUSTRO
Elaborado por: José Vélez

Las reservas son las cuentas que tienen mayor participacion en el patrimonio de la
cooperativa, como se observa en la tabla 21 para el 2017 fue de $ 4.675.954.28 y de
$ 5.302.745,68 millones de doélares al 2018, representando el 79% y 81%;
respectivamente. Es obligaciéon de la cooperativa mantener un porcentaje de los
aportes en calidad de reserva, para poseer liquidez y afrontar salidas de efectivo por
parte de los socios, para constituir el fondo de reserva legal se destina el 10% de las

utilidades anuales.

El capital social representa las aportaciones realizadas por los socios, de hecho,
es el financiamiento interno de la cooperativa con un valor de $ 1.907.923,02 para el
2017 y $1.891.146,65 millones de délares para el 2018, representando el 32% y 29%,

proporcionalmente.
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El resultado del ejercicio muestra al 2017 $1.280,13 y al 2018 $ 3.194,23 dolares,
dando como resultado un incremento del 150%, reflejando actividades de colocacion
de créditos que aportan a crear valor en la cooperativa generando un impacto positivo
al patrimonio. Sin embargo, las utilidades de la entidad no permiten obtener beneficios
para los socios, evidenciando que a pesar de la cobertura que tiene en el mercado no

es suficiente para incrementar las ganancias.

2.2.4 Costo de capital
Este calculo es importante para valorar a las entidades en funcion del EVA,
tomando como referencia que el costo de capital es la tasa minima de rentabilidad
gue se espera a traves de las diferentes fuentes de financiamiento, sirve para evaluar
si la empresa esta obteniendo rentabilidad mayor al costo de los recursos utilizados

para financiar las inversiones.

El modelo CAPM, permitié encontrar la tasa de rendimiento exigida, esta incluye la
tasa libre de riesgo, prima de riesgo de mercado y el coeficiente beta, como una

medida del riesgo no diversificable, la ecuacion utilizada se presenta a continuacion:
ke = Rf + B(Rm — Rf)
Donde:
ke= costo de capital

Rf= rendimiento libre de riesgo, se tomo el rendimiento de los bonos emitidos por
el Ecuador. Al 2017 fue de 9.62% elevandose al 2018 a 7.87%.

B= En el campo financiero se aplican diversos modelos a fin de medir el riesgo, en
donde, el calculo de la beta es uno de estos métodos, el cual, se desarrolla a través
de una regresion lineal entre los rendimientos del sistema financiero en un periodo
determinado (Tamara, Chica, & Montiel, 2017).

Rm=rendimiento de mercado, es el valor que pagan las empresas a los inversores,

para este andlisis se utilizé6 el ROE Promedio del sector Financiero (15,08%)

El coeficiente beta se lo calcula de la siguiente manera:
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Tabla 21. Calculo de la Beta

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacibn mdaltiple

0,901424757

Coeficiente de determinacion R"2

0,812566593

R"2 ajustado

0,785790392

Error tipico

0,542404806

Observaciones

9

ANALISIS DE
VARIANZA

Grados

de Suma de Promedio de los Valor critico de

libertad cuadrados cuadrados F F
Regresién 1 8,9280592 8,928059199 30,3465974 0,000898156
Residuos 7 2,05942082 0,294202974
Total 10,98748

Coeficientes Error tipico Estadistico t Probabilidad
Intercepcion 1,743582946  0,57639444  3,024982232 0,01925043
rm 2,865823801  0,52022891  5,508774582 0,00089816
Inferior 95% Superior 95% Inferior 95,0% Superior 95,0%
0,38062667 3,10653922 0,38062667 3,106539223
1,635677902 4,0959697 1,6356779 4,0959697

Elaborado por: José Vélez
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Figura 6. Regresion lineal
Elaborado por: José Vélez
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Una vez obtenidos todos los datos para el calculo del costo de capital se procede

a aplicar la formula:
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Célculo costo de capital (ke) 2017:
ke 2017 =9,62% + 2,87(15,08% — 9,62%)
ke 2017 = 25,90%
Célculo costo de capital (ke) 2018:
ke 2018 = 7,87% + 2,87(15,08% — 7,87%)
ke 2018 = 28,56%

Como resultado de la aplicaciéon de la férmula de ke para el 2017 y 2018 la
cooperativa tiene un costo de capital en el primer afio de 25,90% y de 28,56% al -
2018 es decir representa el costo de oportunidad requerido por los inversionistas para

poner sus fondos en la institucion.

2.2.5 Resultados

Ingresos

Tabla 22. Variacion de ingresos

2017 2018 Variaciéon

$6.263.706,68 $7.220.606,37 15%

Fuente: COOPAC AUSTRO
Elaborado por: José Vélez

Los ingresos alcanzados por la cooperativa en el 2017 fueron de $ 6.263.706,68 y
para el 2018 $7.220.606,37 millones de dolares, mostrando una variacion creciente
de un periodo a otro del 15%, situacion dada por el incremento de la cartera de crédito

y con ello los intereses ganados, estos datos estan representados en la tabla 22.

Tabla 23. Clasificacion de los ingresos 2017-2018

Ingresos 2017 2018 Variacion
Intereses y descuentos $5.880.887,39 $6.924.937,41 18%
Intereses y descuentos en inversiones en $235.910,81 $212.804,50 -10%
titulos
Ingresos por servicios $190.009,12 $182.614,29 -4%

Fuente: COOPAC AUSTRO
Elaborado por: José Vélez

La tabla 23 muestra la cuenta de ingresos misma que esta conformada por los
intereses y descuentos ganados los cuales reflejan mayor participacion, siendo para
el 2017 de $ 5.880.887,39 y para el 2018 $ 6.924.937,41 millones de ddlares,
presentando un aumento del 18% entre los periodos analizados, esto por las entradas

de fondos por los depésitos mantenidos en otras instituciones financieras, alcanzando
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intereses de acuerdo con el monto de la cuenta de ahorros e incrementado la

rentabilidad.

Los descuentos e intereses de inversiones en titulos tienen una participacion del
4% para el 2017 y 3% en el 2018, corresponde al efectivo depositado en titulos y
valores en otra institucion financiera que genera rendimientos econdmicos para los
socios. Evidenciandose que decrecié en el 10% para el 2018 es decir, la entidad

disminuyé el valor de la inversion, por ende, los intereses son menores.

Por otro lado, los ingresos por servicios tienen la participacion del 3% para los dos
afos, aqui se registran los obtenidos por actividades ajenas al giro del negocio o por
circunstancias especiales propias de la cooperativa como las notificaciones
telefénicas y escritas debitadas de los socios cuando estan en morosidad. A pesar de
esto, no son efectivos al momento de realizar el cobro, puesto que los créditos por
vencer son altos en comparacion a la cartera total. También se encuentran los rubros
por los cobros de aperturas de libretas, certificados, entre otros que aportan liquidez
a la entidad, todas estas reguladas por la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y

Financiera.
Gastos

Se observa en la tabla 24 que los gastos se incrementaron para el 2018 en el 15%,
siendo el méas representativo los intereses causados por las obligaciones con el
publico representando el 44% para el 2017 y el 42% para el 2018. Esto debido, al
aumento de los depdsitos a plazo, por ende, los pagos realizados a los socios por

este concepto tendran que ser mayores.

Tabla 24. Variacion de gastos

2017 2018 Variacion

$6.262.426,55 $7.217.412,14 15%

Fuente: COOPAC AUSTRO
Elaborado por: José Vélez

En los gastos operativos el rubro importante es el destinado al pago de personal,
obligaciones que mantiene la entidad con los empleados por los servicios prestados
mediante salarios, comisiones, beneficios sociales y mas, cuyo monto registra una
variacion del 4% para el 2018, este se da por el incremento de los sueldos y beneficios
de los 114 empleados de la COAC.
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2.3Andélisis PERLAS

Cada letra de PERLAS constituye el estudio de un aspecto distinto de la entidad:
P= Proteccion hasta aqui revisado

La proteccion de los activos es un principio basico del sistema de evaluacion,
puesto que asegura a las asociadas solidez y seguridad que tiene la cooperativa. Para

gue esto suceda se valora:

e Silas provisiones para préstamos incobrables son suficientes para el monto
de préstamos morosos.
e Comparando las provisiones para pérdidas de inversiones con el monto total

de inversiones.

Tabla 25. Indicadores de protecciéon 2017-2018

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO COOPAC AUSTRO LTDA.
INDICADORES FINANCIEROS PERLAS
ANO 2017-2018
Area PERLA | Férmulade célculo 2017 2018 Meta
Provision para
préstamos
P1 incobrable_s/Provisién 100%
requerida para
préstamos morosos >
12 meses
. Castigo total de
Proteccion P3 préstamos morosos Sl
Ca§tigos anuales de Lo
P4 préstamos / Cartera minimo
promedio
Mayor
P6 Solvencia o igual
111%

Fuente: COOPAC AUSTRO
Elaborado por: José Vélez

La provision para préstamos incobrables (P1), corresponde a la cuenta que sirve
de salvaguardia contra los créditos pendientes de pago en funcion de la evaluacion
de los clientes de alto riesgo y la probabilidad que no puedan cancelar su deuda. La
provision de la cooperativa no cubre la morosidad de la cartera de crédito mayor a 12
meses, porque representa el 41.52%, causado por la ineficacia en la gestion de
cobranza, la falta de analisis adecuado de la garantia del crédito o la prenda no se

valora correctamente al precio real.
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Por otra parte, se determind que la institucion financiera cuenta con castigos de
préstamos (P3) por morosidad para los dos periodos analizados; el monto de castigos
para el 2017 es de 31,16%; incrementandose al 2018 con valor del 31,55%. La SEPS
establece que las cooperativas deben crear provisiones de perdidas sobre las
operaciones de crédito, segun las categorias de riesgo que va desde Al con una
provision del 1,00% al 1,99% y finalmente la categoria E con el 100% de provision.
Finalmente, la solvencia muestra un valor superior a la meta establecida de 111%,

manteniéndose para los dos afios y mostrando proteccion de activos y pasivos.
E= Estructura financiera eficaz

El objetivo de la COOPAC AUSTRO es la intermediacion financiera, por esta razon
debe contar con un monto elevado de cartera de créditos para maximizar las
ganancias y minimizar los activos improductivos. Este componente busca que se
mantenga una estructura financiera eficaz, permitiendo que el funcionamiento genere

los resultados esperados.

Tabla 26. Estructura financiera eficaz 2017-2018

COOPAC AUSTRO LTDA.
INDICADORES FINANCIEROS PERLAS
ANO 2017-2018
Area PERLA Férmula de célculo 2017
Prestamos netos
El Activo total 70y 80%
E2 Inversiones liquidas Menor o
Activo total igual 16%
E3 Inversiones financieras/ Menor o
Estructura Activo total igual 2%
Financiera E5 Depésitos de ahorro entreel 70 y
Eficaz Activo total 80%
Aportaciones Menor o
E7 Activo total igual 20%
Capital Institucional M
Es ) Mayor o
Activo total igual 10%

Fuente: COOPAC AUSTRO
Elaborado por: José Vélez

Es importante sefalar que la cartera es el activo que otorga rentabilidad a la
cooperativa, para el 2017 el indicador E1 presenta un porcentaje por debajo de la
meta establecida por PERLAS del 64,28%, sin embargo, al 2018 se incremento al
79,39%, de capital invertido en la cartera de préstamos.
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Con respecto a las inversiones liquidas la institucion muestra un porcentaje de
3,75% en el 2017 y 4,91% al 2018; evidenciando, un buen manejo sobre estas. No
obstante, es necesario que la cooperativa invierta en activos productivos que le
permitan obtener una rentabilidad superior para los socios. Las inversiones
financieras estan por encima de la meta indicada por PERLAS, es decir el activo total
de la entidad no cubre las inversiones que realizan, considerando que estas son a
largo plazo, pudiendo evidenciar que la COAC tiene colocado inversiones en

instituciones del SFPS.

Por otro lado, el indicador E5 muestra resultados fuera de los limites fijados por
PERLAS (70-80%) en los dos afios analizados, presumiblemente existe un mal

manejo de las politicas de ahorro por parte de la entidad.

La cooperativa presenta una relacion de aportaciones de los socios frente al activo
total dentro de los limites establecidos, este indicador refleja que los socios confian
en la entidad para que manejen sus fondos. El capital institucional representado por
la suma de los fondos, las reservas legales y no distribuibles de la cooperativa supera
la meta, dando a conocer que realiza un manejo eficaz de este indicador, la entidad
cuenta con este capital para financiar los activos que no generen ingresos y financiar

activos productivos.
e A =Calidad de los activos

La composicion de activos equilibrada muestra una buena administracion del
portafolio de la cooperativa, mientras que, la calidad de activos deficientes ocasiona

problemas en el futuro.
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Tabla 27. Indicadores calidad de los activos 2017-2018

COOPAC AUSTRO LTDA.
INDICADORES FINANCIEROS PERLAS
ANO 2017-2018

Area PERLA Formula de calculo 2017 2018 Meta

Morosidad total / Cartera M_e nor

Al Bruta o igual

. a 5%

Calidad de los
activos

. Menor

A2 : A_ctlvos . o igual
improductivos/Activo total

a 5%

Fuente: COOPAC AUSTRO
Elaborado por: José Vélez

La morosidad de la cartera de crédito es un indicador importante, da una visién de
la falta de rentabilidad considerando que la entidad incrementa la cartera de crédito
por vencer, lo que acarrea utilidades bajas. El porcentaje total de Al en la cartera de
préstamos de la cooperativa presenta una brecha negativa del 0,70% en el 2018,
evidenciando que disminuy6é de un periodo a otro, esto puede ser por la falta de
analisis de la solvencia de la persona deudora y el garante, las garantias no solventan
el monto del préstamo o0 no se tiene pendiente los reportes de vencimiento de la

cartera.

Por otro lado, los activos improductivos A2, registran resultados positivos, puesto
gue la compra de activos fijos es financiada con el capital aportado por los socios,
ademas de incrementar la confianza del publico generando impactos favorables a la

cooperativa.

e Tasade rendimiento y costos

Tabla 28. Tasa de rendimiento y costos 2017-2018

COOPAC AUSTRO LTDA.
INDICADORES FINANCIEROS PERLAS
ANO 2017-2018

, PERLA | ormulade 2017 2018 Meta
Area célculo
Ingresos por
préstamos Tasa
R1 . .
. Promedio empresarial
Rendimiento y
prestamos netos
Costos Ingresos por
Ngresos p Tasa
R3 inversiones .
, : empresarial
financieras/Prom
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edio inversiones
financieras
Costos
financieros
depdsitos de
ahorro /
promedio
depdsitos ahorro
Margen
R8 bruto/promedio
activo total
Gastos
operativos
Promedio activo
total
Otros ingresos
R11 Promedio activo
total

Tasa de
mercado mayor
inflacion

R5

Mayor o igual
10%

Mayor o igual al

R9 10%

35%

Fuente: COOPAC AUSTRO
Elaborado por: José Vélez

Evaluando los ingresos percibidos por préstamos, la tasa empresarial que
mantiene el capital institucional es del 10%, misma que cubre los gastos financieros
y operativos, gastos para provisiones y gastos que contribuyen a niveles de capital.
La cooperativa muestra un R1 de 31,16% al 2017 y 31,55% al 2018, cumpliendo con

los estandares relacionados a la tasa empresarial.

De acuerdo con el indicador R5, se tom6 como referencia la inflacion del 2018
ubicada en 0,27%, sobrepasando esta tasa en los dos afios, en ocasiones una tasa
de crecimiento insuficiente de depdsitos de ahorro se vincula con tasas de interés no
competitivas. EI comportamiento de la cooperativa con relacién al margen bruto es
inferior a la meta debido al mal manejo de la cartera de préstamos, al respecto se
debe implementar una gestion efectiva para la recuperacién de la cartera, de modo

gue mejore la circulacién de dinero y alcanzar independencia econémica.

Por otro lado, la ratio R9 esta en el 12,19% al 2018, reflejando una mejoria con
respecto al 2017, siendo superior a la meta establecida, lo que significa que los activos
son capaces de cubrir todos los gastos operativos que se presentan en la institucion
financiera. Por el contrario, otros ingresos no cumplen con los limites fijados, siendo
inferiores al 35%, mostrando un mal manejo de los ingresos extraordinarios, los

cuales no ayudan a incrementar la utilidad de la institucion.
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e L=Liquidez

Para realizar una gestion eficiente de los créditos y retiros de los socios es
importante efectuar el manejo correcto de la liquidez de la cooperativa, mediante el

analisis de los depdsitos invertidos en activos liquidos productivos e improductivos.

Tabla 29. indices de liquidez 2017-2018

COOPAC AUSTRO LTDA.
INDICADORES FINANCIEROS PERLAS
ANO 2017-2018
Area |PERLA Férmula de célculo 2017 2018 Meta
Inversiones a corto plazo + Activos
liguidos- Cuentas por pagar corto
plazo
Depésitos de ahorro

L1 15-20%

Liquidez Reservas de liquidez

L2 10,00%

Depésitos de ahorro
Activos liquidos improductivos
Activo total

L3

Fuente: COOPAC AUSTRO
Elaborado por: José Vélez

Menor 1%

El andlisis de la liquidez ayud6 a determinar si el efectivo mitiga problemas a corto
plazo, dicho de otra forma, la disponibilidad de los socios para retirar fondos, el
sistema PERLAS propone la meta entre el 15-20%, ya deducidas las cuentas por
pagar a corto plazo, como se observa la cooperativa para los dos afios se encuentra
fuera de los limites establecidos, esto se debe probablemente al inadecuado manejo

de las politicas de ahorro.

El comportamiento del componente L2, evidencia que al 2017 las reservas de
liquidez con relacion a los depdsitos de ahorro son del 20,17%, reduciéndose en el
2018 a 12,50%, es importante que la institucion cuente con un manejo eficiente de las
reservas e implemente politicas adecuadas para la captacion de recursos, asi contara

con mayor independencia financiera.

Finalmente, el indicador L3 fija el comportamiento de la entidad financiera para
reducir los activos liquidos improductivos, puesto que no presentan rentabilidad, se
observa que para el 2017 es del 0,95% dentro de la meta de PERLAS, sin embargo,
al 2018 se incrementa al 1,62%, significa, que la cooperativa invirtio en activos que
no generan valor a través del tiempo, por esta razon deben reducir la compra de

activos gue tengan ganancias menores para los socios y la institucion.
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e S= Sefales de crecimiento

Estos indicadores muestran la direccion que sigue la cooperativa, permite tomar

medidas para corregir desviaciones encontradas.

Tabla 30. Sefiales de crecimiento 2017-2018

COOPAC AUSTRO LTDA.
INDICADORES FINANCIEROS PERLAS
ANO 2017-2018

Area PERLA Férmula de célculo 2017 2018 Meta
. , E1=70y
S1 Crecimiento de Préstamos 80%
S0 Crecimiento de Inversiones
Liquidas E2<=16%
o Crecimiento de inversiones
Sengle_s de S3 financieras E3<=2%
Crecimiento —
S5 E5=70y
80%
S7 Crecimiento de aportaciones E7=<=20%
S8 Crecimiento de Capital
Institucional E8>=10%

Fuente: COOPAC AUSTRO
Elaborado por: José Vélez

El crecimiento de préstamos tiene una participaciéon de 79,39% dentro del activo,
alcanzando el crecimiento de 15,11% con relacién al afio anterior, fijandose dentro
del limite establecido por PERLAS, por otro lado, los depdsitos se incrementaron en

15,62% ayudando a mejorar la liquidez de la entidad.

En lo referente a las inversiones liquidas la cooperativa cumple con el parametro
fijado menor o igual a 16% en los dos afios, lo que indica que la entidad no invierte

gran cantidad de recursos en inversiones dentro de instituciones de sector.

Mientras que, las inversiones financieras estan por encima de la meta fijada por el
sistema PERLAS, representan para el 2017 el 10,09% y al 2018 disminuye al 5,63%,
este resultado se da por el decremento de las inversiones al 2018, por lo tanto, no

tienen un buen manejo de este activo.

El capital de la entidad estd formado por los aportes de los socios, PERLAS
establece que debe ser mayor o igual al 10%, como se observa en la tabla 30 en los
dos afos se cumple con la meta, incrementandose en 2,78% al 2018, ayudando a
mejorar la solvencia de la institucion mediante una adecuada gestion de los directivos

con el objetivo de fortalecer el patrimonio.
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CAPITULO 3

Aplicacion del EVA en la COOPAC AUSTRO
El EVA, resulta luego que se han descontado todos los gastos y satisfecho la
rentabilidad minima esperada por los accionistas. Si es positivo la entidad crea valor,
es decir genera una rentabilidad mayor al costo de los recursos utilizados, por el
contrario, si es negativo destruye valor; en efecto la rentabilidad obtenida no alcanza

para cubrir el costo de capital y la riqueza de los accionistas decrece.

Su aplicacién tiene como objetivo determinar si la COOPAC AUSTRO genera valor

agregado, para el calculo es necesario tres variables principales:

Utilidad ordinaria

antes de intereses y Costo promedio
después de ponderado de
Impuestos capital
([ ([ ([
Valor
contable
del activo

Figura 7. Variables del EVA
Elaborado por: José Vélez

3.1Calculo y andlisis del EVA en la COOPAC AUSTRO
Para el célculo del EVA en la cooperativa, se tom6 como referencia los estados
financieros, de hecho, la aplicacion de la herramienta permitié conocer la cantidad de

valor creado o destruido en los periodos analizados.

3.1.1 Utilidad de las actividades ordinarias.

La formula utilizada para el calculo de la UAIDI es la siguiente:

(+) Otros

Pérdidas y gastos y

pérdidas

ganacias

Figura 8. Formula de UAIDI
Elaborado por: José Vélez
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Tabla 31. Calculo UAIDI

UAIDI 2017 2018
47  Otros gastos y perdidas $41.520,43 $26.770,35
53 Utilidades financieras $0,00 $0,00
59 Pérdidas y ganancias $1.280,13 $3.194,23
Total $42.800,56 $29.964,58

Fuente: COOPAC AUSTRO
Elaborado por: José Vélez

Las utilidades de la cooperativa por las actividades financieras realizadas para los
dos afios son de $ 42.800,56 y $29.964,58 ddlares respectivamente, esta variable es
la mas importante para el calculo del EVA; mientras mayor sea el indicador, se estara
creando mas valor e incrementando las utilidades para los socios o accionistas. Para

el calculo de la UAIDI, se sumo la utilidad neta mas otros gastos y pérdidas.

3.1.2 Valor contable del activo.

Para obtener este valor se aplico la formula detallada a continuacion:

(-) Pasivos corrientes
(+) Superavit por Activo neto

valiacion de propiedad
equipo y otros

Figura 9. Férmula Valor Contable del Activo
Elaborado por: José Vélez

Tabla 32. Valor contable del activo

Valor contable del activo 2017 2018
1 Activo $55.799.637,40 $49.348.630,02
21 Obligaciones con el publico $38.444.409,07 $41.651.546,25
23 Obligaciones inmediatas $0,00 $0,00
25 Cuentas por pagar $923.980,06 $1.171.391,01
29 Otros pasivos $10.519.240,51 $1.755,87
Total $5.912.007,76  $6.523.936,89

Fuente: COOPAC AUSTRO
Elaborado por: José Vélez

Es el segundo elemento que incide en el céalculo del EVA, es igual al activo total
menos, las obligaciones con el publico, cuentas por pagar y otros pasivos, como
resultado se obtuvo $5.912.007,76 y $6.523.936,89 miles de ddlares para 2017 y
2018, estos valores fueron proporcionados por la entidad.
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3.1.3 Costo promedio ponderado de Capital.
Tabla 33. Datos para el calculo del WACC

2017 2018
1 Activo $55.799.637,40 $49.348.630,02
2 Pasivo $49.887.629,64 $42.824.693,13
3 Patrimonio $5.912.007,76  $6.523.936,89
Fuente: COOPAC AUSTRO
Elaborado por: José Vélez
Tabla 34. Calculo de ke
Célculo ke 2017 2018
Rf 9,62% 7,87%
Beta 2,87 2,87
Rm 15,08% 15,08%
ke 25,90% 28,56%

Fuente: (CONAFIPS, 2019)
Elaborado por: José Vélez

En donde, el rendimiento minimo requerido en el afio 2017 es de 25,90% y en el afio
2018 es de 25,56%.

Tabla 35. Calculo del WACC

WACC 2017 2018
% Deuda (pasivos/activos) 89,40% 86,78%
Costo de la deuda 1,58% 1,67%
Tasa impuesto renta 22% 22%
Costo de la deuda después de impuestos 1,10% 1,13%
% Patrimonio (patrimonio/activos) 10,60% 13,22%
Costo de Recursos Propios 25,90% 28,56%
Costo Capital 3,84% 4 ,90%

Elaborado por: José Vélez

Para determinar el costo promedio ponderado de capital (WACC), se utilizé los
datos obtenidos en el capitulo 1y 2, referentes a el costo promedio de la deuda de la

cooperativa, y el costo de los recursos propios.

El siguiente paso para valorar a la cooperativa es el calculo del EVA, para los afios

2017 y 2018, cuyos datos primarios se tomaron de los estados financieros.
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Tabla 36. Calculo del EVA

Célculo EVA 2017 2018
UAIDI $42.800,56 $29.964,58
Valor contable del activo $5.912.007,76 $6.523.936,89
Costo promedio ponderado 3,84% 4,90%
EVA $-184.220,54 $-289.708,37

Elaborado por: José Vélez

El Valor Econdmico Agregado EVA es el valor que queda en la entidad una vez
cubiertos los gastos totales y la rentabilidad minima esperada por los socios y
administradores. Aplicando el EVA, a la COOPAC AUSTRO LTDA., para el periodo
2017 - 2018 se observa que, la rentabilidad de los recursos es inferior al costo
ponderado de capital, destruyendo valor, por lo que la utilizacién de los fondos para

obtener utilidades es ineficiente.

Tomando como referencia el 2017 se genero -$184.220,54 dolares de valor
agregado, esto se debe basicamente al valor total de los gastos, porque representan

el 99,98% del total de ingresos, dejando una rentabilidad minima para la cooperativa.

En el afio 2018 la utilidad subio a $ 79.574,22 ddlares, pero, los gastos también se
incrementaron, especialmente las provisiones de cartera de crédito, gastos de

operacion, pero en este periodo la entidad genero valor por $95.004,37 délares.

El no generar valor agregado en un periodo, evidencia que la gestion de los
administradores no permite alcanzar mayores utilidades y superar el costo de
financiamiento, mostrando que no aporta valor agregado al mercado financiero,
catalogandola como una entidad que no esta en expansion, pudiendo situarse
inclusive en el segmento 3 de la Economia Popular y Solidaria, considerando que los
intereses pagados fueron altos dando a entender que no se tiene una correcta politica

de captacion de fondos y de cartera de créditos.

Por otro lado, la utilidad neta de la entidad se incremento para el 2018, se presenta
un EVA positivo, es decir la entidad en dicho periodo ha creado valor. El nivel de

ingresos se incrementd y han sido suficientes para crear valor.

La UAIDI se ve afectada y es inferior al valor contable del activo, principalmente

por el incremento en la cartera de crédito, siendo de $ $42.800,56 y $29.964,58

52



millones de dolares para el 2017 y 2018; ademas por el incremento de depdsitos que

Nno generan intereses en menor proporcion que el activo.

La cooperativa presenta altos gastos en los dos periodos superando a los ingresos
obtenidos siendo para el 2017 de $2.773.870,73 y al 2018 de $3.007.502,01 millones
de ddlares dando como resultado un margen negativo, a no ser por otros ingresos
gue no son por la actividad principal de la entidad esta presentaria pérdida en los dos

afnos.

Por otro lado, la cooperativa incremento las provisiones para cubrir la cartera en
riesgo mayor a 12 meses. Es importante que la COOPAC AUSTRO, fomente
procesos de fortalecimiento, para la colocacion de créditos, debido a que la mayor
parte de cartera es de consumo Y tiene tasas de interés bajas, siendo mas facil de

obtener con respecto al microcrédito.

En cuanto a las debilidades de la entidad, se evidencié que tiene una posicion
financiera débil, la cual no permite el desarrollo de las actividades, que debe tener

una solucion inmediata, puesto que impiden su correcto crecimiento.

El método EVA, es una herramienta eficiente para medir el valor creado por la
cooperativa, el hecho que considera el valor total de los activos y no solo una parte
de estos con respecto a las utilidades proporciona a los socios e inversionistas

informacion real sobre la eficiencia para crear riqueza.
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Con la ayuda de analisis mediante el EVA, la administracion de la
cooperativa podra tomar medidas adecuadas con la finalidad de generar
valor para los socios, mediante la implementacion de politicas enfocadas a

incrementar la riqueza.

Con respecto al calculo del Valor Economico Agregado se determind que la
COOPAC AUSTRO destruyé valor en ambos periodos, esto se debe
principalmente a la baja rentabilidad obtenida, pues el ingreso que obtiene
le basta para cumplir las obligaciones con los socios, es decir no es capaz
de generar las utilidades suficientes para cubrir el costo de capital, por ende,

no aporta al Sistema Financiero Nacional.

El modelo EVA es determinante para las instituciones financieras, ya que
tienen varias diferencias con las empresas tradicionales, especialmente en
la composicion de los estados financieros, lo que hace que su aplicacion
varie, sin embargo, el modelo aplicado genera la necesidad de evaluar a la

cooperativa en funcion de la pérdida de valor presentada.

Se recomienda a la cooperativa establecer pardmetros para mejorar la
eficiencia de los activos, realizar una gestion adecuada sobre los gastos y
costos que permitan el desarrollo normal de las operaciones de modo que

no afecten a las utilidades obtenidas por la cooperativa.

Implementar el EVA como una medida de rendimiento, que ayude a
determinar las fuentes generadoras de valor como una herramienta
financiera que integra a toda la entidad, seria de gran utilidad, puesto que
aporta elementos que ayudaran a los socios y administracion a la toma de

decisiones oportunas.

Emprender acciones orientadas a captar mayor cantidad de socios que se

involucren en inversiones a corto y largo plazo, con la finalidad de generar
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una relacién bipartita entre los cooperandos y la entidad financiera que

permita que los capitales tengan mayor fluidez en el mercado.

e Articular estrategias con otras entidades financieras en las cuales esta
colocado los ahorros de los socios, buscando que los beneficios sean mas
atractivos y aporten al crecimiento institucional, 6sea que la rentabilidad del

dinero muestre mejores condiciones.
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ANEXOS

Anexo 1. Balance General 2017

Cddigo | Cuenta Contable Saldo
1| Activo
11 | Fondos disponibles $2.095.233,36
1101 | Caja $532.653,65
1103 | Bancos y otras instituciones financieras $1.562.579,71
13 | Inversiones $5.628.417,12
Mantenidas hasta el vencimiento entidades sector
1305 | privado y popular solidario $5.604.187,12
1307 | De disponibilidad restringida $24.230,00
130720 | Entrega en garantia
14 | Cartera de créditos $35.937.565,36
1402 | Cartera de créditos de consumo prioritario por vencer $29.412.238,99
1404 | Cartera de microcrédito por vencer $4.892.153,41
Cartera de crédito de consumo prioritario que no
1426 | devenga intereses $1.179.110,25
1428 | Cartera de microcrédito que no devenga intereses $480.890,08
1450 | Cartera de créditos de consumo prioritario vencida $1.473.515,45
1452 | Cartera de microcrédito vencida $795.939,16
1499 | Provisiones para créditos incobrables -$2.296.281,98
16 | Cuentas por cobrar $451.348,30
1602 | Cuentas por cobrar de inversiones $40.689,14
1603 | Intereses por cobrar de cartera de créditos $327.227,73
1614 | Pagos por cuenta de clientes $91.385,16
1690 | Cuentas por cobrar varias $61.303,04
1699 | Provisién para cuentas por cobrar -$69.256,77
18 | Propiedades y equipos $980.654,54
1801 | Terrenos $262.222,00
1802 | Edificios $481.877,32
1805 | Muebles, enseres y equipos de oficina $510.402,15
1806 | Equipos de computacién $454.211,31
1807 | Unidades de transporte $59.438,16
1890 | Otros $1.756,90
1899 | Depreciacion acumulada -$789.253,30
19 | Otros activos $10.706.418,72
1901 | Inversiones en acciones y participaciones $568,17
1904 | Gastos y otros pagos anticipados $3.139,19
1905 | Gastos diferidos $106.888,89
1906 | Materiales, mercaderias e insumos $23.311,51
1908 | Transferencias internas $10.517.621,06
1990 | Otros $55.803,90
1999 | Provisidn para otros activos irrecuperables -$914,00
TOTAL ACTIVO $55.799.637,40
2 | Pasivos
21 | Obligaciones con el publico $38.444.409,07
2101 | Depésitos a la vista $8.105.422,62
2103 | Depésitos a plazo $30.192.526,07
2105 | Depésitos restringidos $146.460,38
25 | Cuentas por pagar $923.980,06
2501 | Intereses por pagar $549.425,94
2503 | Obligaciones patronales $185.196,24
2504 | Retenciones $86.045,21
2505 | Contribuciones, impuestos y multas $1.019,05
2506 | Proveedores $22.653,18
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2590

Cuentas por pagar varias

$79.640,44

29

Otros pasivos

$10.519.240,51

2908 | Transferencias internas $10.517.621,06
2990 | Otros $1.619,45
TOTAL PASIVO $49.887.629,64
3 | Patrimonio
31 | Capital social $1.907.923,02
3103 | Aporte de socios $1.907.923,02
33 | Reservas $4.675.954,28
3301 | Legales $4.615.069,44
3303 | Especiales $60.884,84
35 | Superavit por valuacion $262.991,37
3501 | Superavit por valuacion de propiedades, equipo y otros $262.991,37
36 | Resultados -$934.860,91
3602 | Pérdidas acumuladas -$936.141,04
3602 | Utilidad o excedente del ejercicio $1.280,13

TOTAL, PATRIMONIO

$5.912.007,76

TOTAL PASIVO, PATRIMONIO

$55.799.637,40
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Anexo 2. Estado de resultados 2017

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO "COOPAC AUSTRO" LTDA.
ESTADO DE RESULTADOS AL 31-12-2017

Cdbdigo | Cuenta Contable Saldo
4 | Gastos
41 | Intereses causados $2.774.901,79
4101 | Obligaciones con el publico $2.774.901,79
43 | Pérdidas financieras $2.474,30
4306 | Primas en cartera comprada $2.474,30
44 | Provisiones $575.711,68
4402 | Cartera de créditos $523.288,38
4403 | Cuentas por cobrar $52.423,30
45 | Gastos de operacion $2.773.870,73
4501 | Gastos de personal $1.324.626,37
4502 | Honorarios $158.692,16
4503 | Servicios varios $522.675,72
4504 | Impuestos, contribuciones y multas $338.310,42
4505 | Depreciaciones $158.446,11
4506 | Amortizaciones $55.278,68
4507 | Otros gastos $215.841,27
46 | Otras pérdidas operacionales $34.133,81
4690 | Otras $34.133,81
47 | Otros gastos y perdidas $41.520,43
4701 | Perdida en venta de bienes $2.424,52
4703 | Intereses y comisiones devengados en ejercicios $39.095,91
48 | Impuestos y participacion empleados $59.813,81
4810 | Participacion empleados $9.164,00
4815 | Impuesto a la renta $50.649,81
TOTAL GASTOS $6.262.426,55
5 | Ingresos
51| Intereses y descuentos ganados $5.880.887,39
5101 | Depésitos $45.617,39
5103 | Intereses y descuentos de inversiones en titulos $235.910,81
5104 | Intereses de cartera de crédito $5.599.359,19
54 | Ingresos por servicios $190.009,12
5490 | Otros servicios $190.009,12
56 | Otros ingresos $192.810,17
5601 | Utilidad en venta de bienes $311,51
5604 | Recuperaciones de activos financieros $188.078,60
5690 | Otros $4.420,06

TOTAL INGRESOS

$6.263.706,68

UTILIDAD DEL EJERCICIO

$1.280,13

61




Anexo 3. Balance general 2018

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO "COOPAC AUSTRO" LTDA.
BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE 2018

Cddigo Cuenta Contable Saldo
1| Activo
11 | Fondos disponibles $2.420.587,72
1101 | Caja $798.412,81
Bancos y otras instituciones
1103 | financieras $1.622.174,91
13 | Inversiones $2.778.393,10
Mantenidas hasta el
vencimiento entidades
sector privado y popular
1305 | solidario $2.754.163,10
De 1 a 30 dias sector
130505 | privado $270.858,80
De 31 a 90 dias sector
130510 | privado $1.799.426,43
De 1 a 30 dias sector
130505 | financiero popular y solidario $263.877,87
De 31 a 90 dias sector
130510 | financiero popular y solidario $420.000,00
1307 | De disponibilidad restringida $24.230,00
130720 | Entrega en garantia $24.230,00
14 | Cartera de créditos $42.434.364,52
Cartera de créditos de
consumo prioritario por
1402 | vencer $33.282.775,95
140205 | De 1 a 30 dias $929.287,39
140210 | De 31 a 90 dias $1.586.720,67
140215 | De 91 a 180 dias $2.208.008,26
140220 | De 181 a 360 dias $4.163.298,57
140225 | De més de 360 dias $24.395.461,06
Cartera de microcrédito por
1404 | vencer $6.232.893,48
140405 | De 1 a 30 dias $196.827,22
140410 | De 31 a 90 dias $327.263,40
140415 | De 91 a 180 dias $473.059,13
140420 | De 181 a 360 dias $872.655,03
140425 | De més de 360 dias $4.363.088,70
Cartera de créditos de
consumo ordinario por
1407 | vencer $2.838.726,29
140705 | De 1 a 30 dias $40.201,61
140710 | De 31 a 90 dias $81.697,36
140715 | De 91 a 180 dias $120.563,13
140720 | De 181 a 360 dias $258.354,85
140725 | De mas de 360 dias $2.337.909,34
Cartera de crédito de
consumo prioritario que no
1426 | devenga intereses $711.368,51
142605 | De 1 a 30 dias $66.872,67
142610 | De 31 a 90 dias $61.917,02
142615 | De 91 a 180 dias $84.028,08
142620 | De 181 a 360 dias $142.703,19
142625 | De mas de 360 dias $355.847,55
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Cartera de microcrédito que

1428 | no devenga intereses $336.289,76
142805 | De 1 a 30 dias $41.321,25
142810 | De 31 a 90 dias $34.734,38
142815 | De 91 a 180 dias $46.168,63
142820 | De 181 a 360 dias $72.332,59
142825 | De mas de 360 dias $141.732,91
Cartera de créditos de
1450 | consumo prioritario vencida $1.479.244,15
145010 | De 31 a 90 dias $53.894,72
145015 | De 91 a 180 dias $72.909,51
145020 | De 181 a 270 dias $68.529,88
145025 | De més de 270 dias $1.283.910,04
Cartera de microcrédito
1452 | vencida $807.439,73
145210 | De 31 a 90 dias $30.924,22
145215 | De 91 a 180 dias $45.122,99
145220 | De 181 a 360 dias $92.729,81
145225 | De més de 360 dias $638.662,71
Provisiones para créditos
1499 | incobrables -$3.254.373,35
Cartera de créditos de
149910 | consumo prioritario -$2.182.883,12
149920 | Cartera de microcrédito -$1.055.945,88
Cartera de crédito consumo
149935 | ordinario -$15.544,35
16 | Cuentas por cobrar $522.556,56
Cuentas por cobrar de
1602 | inversiones $16.623,44
Mantenidas hasta el
160215 | vencimiento $15.337,20
160220 | De disponibilidad restringida $1.286,24
Intereses por cobrar de
1603 | cartera de créditos $415.550,32
Cartera de créditos de
160310 | consumo prioritario $319.479,67
Cartera de créditos para la
160320 | microempresa $72.931,08
Cartera de crédito consumo
160335 | ordinario $23.139,57
Pagos por cuenta de
1614 | clientes $104.648,76
161430 | Gastos judiciales $80.826,72
161490 | Otros $23.822,04
1690 | Cuentas por cobrar varias $70.665,48
169005 | Anticipos al personal $14.070,00
169090 | Otras $56.595,48
Provision para cuentas por
1699 | cobrar -$84.931,44
Provision para otras cuentas
169910 | por cobrar -$84.931,44
Bienes realizables,
adjudicados por pago de
arrendamiento mercantil y
no utilizados por la
17 |institucion $66.400,00
Bienes adjudicados por
1702 | pago $66.400,00
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170210

Edificios y otros locales

$66.400,00

18

Propiedades y equipos

$889.050,55

1801

Terrenos

$262.222,00

1802

Edificios

$481.877,32

1805

Muebles, enseres y equipos
de oficina

$398.365,66

1806

Equipos de computacion

$218.963,32

1807

Unidades de transporte

$61.471,63

1890

Otros

$743,01

1899

Depreciacién acumulada

-$534.592,39

19

Otros activos

$237.277,57

1901

Inversiones en acciones y
participaciones

$61.935,82

190105

En subsidiarias y afiliadas

$2.822,14

190125

En otros organismos de
integracion cooperativa

$59.113,68

1904

Gastos y otros pagos
anticipados

$34.269,02

190410

Anticipos a terceros

$34.269,02

1905

Gastos diferidos

$61.541,72

190520

Programas de computacion

$18.822,10

190525

Gastos de adecuacion

$9.927,23

190590

Otros

$121.727,39

190599

Amortizacién acumulada
gastos diferidos

-$88.935,00

1906

Materiales, mercaderias e
insumos

$18.607,51

190605

Materiales de construccion

$18.607,51

1990

Otros

$61.414,82

199010

Otros impuestos

$54.614,82

199015

Depdsitos en garantia y
para importaciones

$6.800,00

1999

Provision para otros activos
irrecuperables

-$491,32

TOTAL ACTIVO

$49.348.630,02

2

Pasivos

21

Obligaciones con el publico

$41.651.546,25

2101

Depésitos a la vista

$8.126.633,27

210135

Depdsitos de ahorro

$8.106.234,24

210150

Depdsitos por confirmar

$20.399,03

2103

Depdsitos a plazo

$33.451.730,23

210305

De 1 a 30 dias

$4.230.440,27

210310

De 31 a 90 dias

$6.910.108,90

210315

De 91 a 180 dias

$8.653.059,65

210320

De 181 a 360 dias

$12.173.714,70

210325

De mas de 361 dias

$1.484.406,71

210330

Depésitos por confirmar

2105

Depésitos restringidos

$73.182,75

25

Cuentas por pagar

$1.171.391,01

2501

Intereses por pagar

$771.893,89

250105

Depésitos a la vista

$343,68

250115

Depdsitos a plazo

$771.550,21

2503

Obligaciones patronales

$219.981,50

250310

Beneficios Sociales

$65.703,10

250315

Aportes al IESS

$23.898,08

250320

Fondo de reserva IESS

$360,31

250325

Participacién a empleados

$10.302,01

250390

Otras

$119.718,00
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2504

Retenciones

$99.140,41

250405

Retenciones fiscales

$72.187,92

250490

Otras retenciones

$26.952,49

2505

Contribuciones, impuestos y
multas

$2.762,51

250590

Otras contribuciones e
impuestos

$2.762,51

2506

Proveedores

$6.325,41

2590

Cuentas por pagar varias

$71.287,29

29

Otros pasivos

$1.755,87

2990

Otros

$1.755,87

TOTAL PASIVO

$42.824.693,13

3

Patrimonio

31

Capital social

$1.891.146,65

3103

Aporte de socios

$1.891.146,65

33

Reservas

$5.302.745,68

3301

Legales

$5.241.860,84

3303

Especiales

$60.884,84

35

Superavit por valuacion

$262.991,37

3501

Superavit por valuacion de
propiedades, equipo y otros

$262.991,37

36

Resultados

-$932.946,81

3602

Pérdidas acumuladas

-$936.141,04

3602

Utilidad o excedente del
ejercicio

$3.194,23

TOTAL PATRIMONIO

$6.523.936,89

TOTAL PASIVO,
PATRIMONIO

$49.348.630,02
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Anexo 4. Estado de resultados 2018

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO "COOPAC AUSTRO" LTDA.
ESTADO DE RESULTADOS AL 31-12-2018

Cdédigo | Cuenta Contable Saldo
4 | Gastos
41 | Intereses causados $3.023.685,73
4101 | Obligaciones con el publico $3.023.685,73
4105 | Otros intereses $0,00
43 | Pérdidas financieras $2.296,19
4306 | Primas en cartera comprada $2.296,19
44 | Provisiones $1.078.136,65
4402 | Cartera de créditos $1.048.500,23
4403 | Cuentas por cobrar $29.636,42
45 | Gastos de operacion $3.007.502,01
4501 | Gastos de personal $1.384.177,47
4502 | Honorarios $189.020,97
4503 | Servicios varios $558.205,39
4504 | Impuestos, contribuciones y multas $347.539,83
4505 | Depreciaciones $152.681,75
4506 | Amortizaciones $106.907,08
4507 | Otros gastos $268.969,52
46 | Otras pérdidas operacionales $13.535,40
1690 | Otras $13.535,40
47 | Otros gastos y perdidas $26.770,35
4701 | Perdida en venta de bienes $43,22
4703 | Intereses y comisiones devengados en ejercicios $26.727,13
48 | Impuestos y participacion empleados $65.485,81
4810 | Participacion empleados $10.302,01
4815 | Impuesto a la renta $55.183,80
TOTAL GASTOS $7.217.412,14
5 | Ingresos
51 | Intereses y descuentos ganados $6.924.937,41
5101 | Depésitos $17.938,84
5103 | Intereses y descuentos de inversiones en titulos $212.804,50
5104 | Intereses de cartera de crédito $6.694.194,07
5190 | Otros intereses y descuentos $0,00
54 | Ingresos por servicios $182.614,29
5490 | Otros servicios $182.614,29
56 | Otros ingresos $113.054,67
5601 | Utilidad en venta de bienes $11.388,40
5604 | Recuperaciones de activos financieros $81.995,49
5690 | Otros $19.670,78

TOTAL INGRESOS

$7.220.606,37

UTILIDAD DEL EJERCICIO

$3.194,23
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Anexo 5. Indicadores PERLAS 2017

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO COOPAC AUSTRO LTDA.
INDICADORES FINANCIEROS PERLAS

ANO 2017
Area PERLA Férmula de célculo Resultado 2017 Meta
S1 Crecimiento de Préstamos 64,28% E1=70y
80%
Crecimiento de Inversiones o
S2 Liguidas 3,75% E2<=16%
~ Crecimiento de inversiones o
Ctsrizrcl?rlr?iser?'[?) S3 financieras 10,09% E3<=16%
Crecimiento de depdsitos de E5=70y
S5 68,63%
ahorro 80%
S7 Crecimiento de aportaciones 3,42% E7=<=20%
Crecimiento de Capital 0
S8 Institucional 11,80% E8>=10%
Area PERLA Foérmula de calculo 2017 Meta
R1 Ingresos por préstamos $ 5.599.359,19 31.16% Tasa
Promedio prestamos netos $ 17.968.782,68 ' empresarial
Ingresos por inversiones $ 235.910,81
financieras/Promedio Tasa
R3 inversiones financieras $ 2.814.208,56 S empresarial
Costos financieros $2.774.901,79 r-:—wi?c?accij%
Rendimiento R5 depdsitos de ahorro / 18,38% mayor
y Costos promedio depésitos ahorro $ 15.096.263,04 inflacion
Margen bruto/promedio $1.280,13 o | Mayor o igual
R8 activo total $ 27.899.818,70 0,0046% 10%
R9 Gastos operativos $ 235.910,81 8.38% Mayor o igual
Promedio activo total $ 27.899.818,70 ' al 10%
Otros ingresos $192.810,17 0 0
R11 Promedio activo total $ 27.899.818,70 0,69% 35%
Area PERLA Foérmula de calculo 2017 Meta
E1 Prestamos netos $ 35.868.308,59 entre 70 y
Activo total $ 55.799.637,40 80%
E2 Inversiones liquidas $ 2.095.233,36 Menor o igual
Activo total $ 55.799.637,40 16%
. , . $5.628.417,12
Estructura E3 Inversiones financieras/ Menor o igual
Financiera Activo total $ 55.799.637,40 204
Eficaz E5 Depositos de ahorro $ 38.297.948,69 68.63% entreel 70y
Activo total $ 55.799.637,40 0o70 80%
Aportaciones $ 1.907.923,02 34204 Menor o igual
E7 Activo total $ 55.799.637,40 ' 20%
E8 Capital Institucional $ 6.583.877,30 Mayor o igual
Activo total $ 55.799.637,40 10%
Area PERLA Formula de célculo Resultado 2018 Meta
Inversiones a corto plazo +
Activos liquidos- Cuentas $6.799.670,42
L1 por pagar corto plazo S 15-20%
Depésitos de ahorro $ 38.297.948,69
Liquidez L2 Reserv.as de liquidez $ 7.723.650,48 20,17% 10,00%
Depésitos de ahorro $ 38.297.948,69
Activos liquidos
L3 improductivos $532.653,65 Menor 1%
Activo total $ 55.799.637,40

67




Anexo 6. Indicadores PERLAS 2018

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO COOPAC AUSTRO LTDA.
INDICADORES FINANCIEROS PERLAS

ANO 2018
Area PERLA Formula de célculo Resultado 2018 Meta
S1 Crecimiento de Préstamos 79,39% EL=70y
80%
Crecimiento de Inversiones o
S2 Liquidas 491% | Eoc=169
~ Crecimiento de inversiones o
C?r ir::?rl‘r?isegteo S3 financieras 5,63% E3<=16%
Crecimiento de depdsitos de E5=70y
S5 84,25%
ahorro 80%
S7 Crecimiento de aportaciones 3,83% | E7=<=20%
Crecimiento de Capital o
S8 Institucional 14.58% | £g5-1006
Area PERLA Férmula de célculo Resultado 2018 Meta
R1 Ingresos por préstamos $ 6.694.194,07 31 55% Tasa
Promedio prestamos netos $21.217.182,26 D970 empresarial
Ingresos por inversiones $212.804,50
financieras/Promedio Tasa
0
R3 inversiones financieras $1.389.196,55 ISR empresarial
Costos financieros depésitos $3.023.685,73 ;i‘:’?acé%
Rendimiento R5 de ahorro / promedio 74,60% mayor
o 4.053.117,12 , >
y Costos depdsitos ahorro $ inflacion
Margen bruto/promedio $ 3.194,23 . Mayor o
R8 activo total $24.674.315,01 Gt igual 10%
R9 Gastos_ oper_ativos $212.804,50 15.32% | Mayor o
Promedio activo total $ 1.389.196,55 ' igual al 10%
Oftros ingresos $ 113.054,67 0 0
R11 Promedio activo total $24.674.315,01 0,46% 35%
Area PERLA Foérmula de célculo Resultado 2018 Meta
E1 Prestamos netos $39.179.991,17 entre 70 y
Activo total $ 49.348.630,02 80%
E2 Inversiones liquidas $2.420.587,72 Menor o
Activo total $ 49.348.630,02 igual 16%
. , . $2.778.393,10
Estructur E3 Inversiones financieras/ Menor o
structura Activo total $49.348.630,02 .
Financiera igual 2%
Eficaz E5 Depdsitos de ahorro $41.578.363,50 84 250 entreel 70y
Activo total $ 49.348.630,02 a9 80%
Aportaciones $1.891.146,65 3.83% Menor o
E7 Activo total $ 49.348.630,02 ' igual 20%
E8 Capital Institucional $ 7.133.007,49 Mayor o
Activo total $ 49.348.630,02 igual 10%
Area PERLA Formula de célculo Resultado 2018 Meta
Inversiones a corto plazo +
Activos liquidos- Cuentas $4.027.589,81
L1 por pagar corto plazo S 15-20%
Depésitos de ahorro $ 41.578.363,50
Liquidez L2 Rese,rv.as de liguidez $5.198.980,82 12.50% 10,00%
Depésitos de ahorro $41.578.363,50
Activos liquidos
L3 improductivos $798.412,81 Menor 1%
Activo total $ 49.348.630,02
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Doctora Maria Elena Ramirez Aguilar, Secretaria de la Facultad de Ciencias de la Administracion
de la Universidad del Azvay

CERTIFICA:

Que, el Consejo de Facultad en sesion del 27 de febrero de 2019, conocit y aprob6 Ia solicitud
para realizacion del trabajo de titulacion, presentada por:

Estudiantes:  José Luis Vélez Aguirre con codigo 39129

Tema: “Andlisis del Valor Econémico Agregado EVA en la Cooperativa de Ahorro y Crédito
COOPAC AUSTRO LTDA. en el periodo 2017 - 2018”
Previo a la obtencién de! titulo de Ingeniera en Contabilidad y Auditoria

Director: Econ. Luis Pinos Luzuriaga

Tribunal: Ing. Marco Piedra Aguilera e Ing. Paola Leén Ordéfiez

Plazo de presentacion del trabajo de titulacién: Se fijo como plazo para fa entrega del trabajo de
titulacion, conforme a la Disposicién Tercera del Reglamento de Régimen Académico, un periodo
académico contado desde la fecha de aprobacion del disefio def trabajo, esto es hasta el 27 de aqosto de
2019, debiendo el Director presentar a la Junta Académica, dos informes -uno cada dos meses- sobre los
avances det trabajo de titulacion.

E INFORMA:

Que, en aplicacion de la Disposicion General Cuarta del Reglamento de Régimen Académico
vigente, en caso de que la estudiante no culmine y apruebe el trabajo de titulacion luego de dos
periodos académicos contados a partir de su fecha de culminacion de estudios, debera realizar la
actualizacion de conocimientos previa a su titulacion.

Cuenca, 28 de febrero de 2019

/ ///
Y >
Dra. Mafia Elena Ramirez Aguilar

Secretaria de la Facultad de
Ciencias de fa Administracion
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DEL AZUAY

CONVOCATORIA

Por disposici6n de la Junta Académica de la escuela de Contabilidad Superior, se convoca
a los Miembros del Tribunal Examinador, a la sustentacion del Protocolo del Trabajo de
Titulacién: Anilisis del Valor Econémico Agregado EVA en la Cooperativa de
Ahorro y Crédito COOPAC AUSTRO LTDA. en el periodo 2017 -2018, presentado
por el estudiante Vélez Aguirre José Luis con codigo 39129, previa a la obtencién del
titulo de Ingeniero en Contabilidad y Auditoria, para el dia, Jueves, 07 de febrero de

2019 a Ias 11h00.

Tomar en cuenta que posterior a la sustentacién del Disedio del Trabajo de Titulacion,
por ningtin concepto se puede realizar modificaciones ni cambios en los documentos;

tinicamente, en caso de disefio aprobado con modificacidn, el Director adjuntard al

esquema un oficio indicando que se procede con los cambios sugeridos.

Cuenca, 05 de febrero de 2019

Dra. Maria Elena Ramirez Aguilar
Secretaria de la Facultad

Econ. Luis Pinos Luzuriaga
Ing. Marco Piedra Aguilera

Ing. Paola Ledn Ordéiiez




UNIVERSIDAD DEL AZUAY ) )
FACULTAD DE CIENCIAS DE LA ADMINISTRACION
DIRECCION ESCUELA DE CONTABILIDAD SUPERIOR

OFICIO: No. 0098-2019- ECS
ASUNTO:  Conocimiento de propuesta de Trabajo de Titulacion
FECHA: Cuenca, 01lde febrero de 2019

Sefior Ingeniero
Oswaldo Merchan Manzano
DECANO DE LA FACULTAD DE CIENCIAS DE LA ADMINISTRACION

Su despacho

Sefior Decano:

La Junta Académica de la Escuela de Contabilidad Superior, reunida el dia 1 de febrero del afio
en curso, conocid la propuesta del proyecto de trabajo de titulacion, denominado: “ANALISIS
DEL VALOR ECONONOMICO AGREGADO EVA EN LA COOPERATIVA DE
AHORRO Y CREDITO COOPAC AUSTRO LTDA EN EL PERIODO 2017-2018.”,
presentado por el seffor Velez Aguirre José Luis, con cédigo No. 39129, estudiante de la Carrera
de Contabilidad Superior, previo a la obtencién del titulo de Ingenieras en Contabilidad y
Auditoria.

A fin de aplicar la gufa de elaboracion y presentacién de la denuncia/protocolo de trabajo de
titulacién, la Junta Académica de la Carrera de Contabilidad Superior, considera que la propuesta
presentada por el estudiante, debe ser analizada y evaluada por el Tribunal que estard integrado
por: Econ. Luis Pinos Luzuriaga, como Director, y como miembros del tribunal el Ing. Marco
Piedra Aguilera e Ing. Paola Le6n Ordofiez, quienes deberan verificar que el disefio contenga una
estructura tedrica, metodoldgica, técnica, objetiva y coherente, y cumpla con los requisitos
establecidos en la guia antes mencionada. El Tribunal designado recibira la sustentacién del disefio
del Trabajo de Titulacion, previo al desarrollo del mismo.

En caso de existir la aprobacion con modificaciones la Junta Académica resuelve que el Econ.
Luis Pinos Luzuriaga, Director del disefio sea quién realice el seguimiento a las modificaciones
recomendadas.

Por lo expuesto solicitamos se realice el tramite correspondiente, y el tribunal suscriba el acta de
sustentacién de la denuncia del trabajo de titulacion.

Particular que pongo en su conocimiento para el tramite correspondiente.

Atentamente,

iela Duque Espinoza
Coordinadora Carrera de Contabilidad Superior
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ACTA
SUSTENTACION DE PROTOCOLO/DENUNCIA DEL TRABAIO DE TITULACION

Nombre del estudiante: Vélez Aguirre José Luis
Cédigo: 39129

Director sugerido: Econ. Luis Pinos Luzuriaga
Codirector {opcional):
Tribunal: Ing. Marco Piedra Aguilera e Ing. Paola Ledn Ordéfiez

Titulo propuesto: Andlisis del Valor Econémico Agregado EVA en la Cooperativa de
Ahorro y Crédito COOPAC AUSTRO LTDA. en el periodo 2017 -2018

7. Aceptado sin modificaciones:

OV EwN R

8. Aceptado con las siguientes modificaciones:
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anho 2, Ami\ e}aédo@m N eshock def Acle
4—261&1*505 'PeC%QCcac/n

9. No aceptado
10. Justificacidn:

ECO/ndJ'IS Pinos Luzuriaga Ifg. Mapto Piedra Aguitera

3 séTiis Vélpz Aguirre Ora. Maria Elena Ramirez Aguilar

Secretaria de la Facultad



UHIVERSIDAD
DEL AZUAY

RUBRICA PARA LA EVALUACION DEL. PROTOCOLO DE TRABAJO DE TITULACION
(Tribunai)

Nombre del estudiante: Vélez Aguirre José Luis

Cédigo: 39129

Director sugerido : Econ. Luis Pinos Luzuriaga

Codirector (opcional):
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Recomendaciones generales de la revisién:

Vi s

N o

Cumple No cumple

Problemdtica y/o pregunta de investigacién

1. {Presenta una descripcidn precisa y clara?

2. ¢Tiene relevancia profesional y social?

Objetivo general

3. éConcuerda con el probiema formulado?

4. ¢Se encuentra redactado en tiempo verbal infinitivo?

Obijetivos especificos

5. ¢Permiten cumplir con el objetivo general?

6. ¢Son comprobables cualitativa o cuantitativamente?

Metodologia

7. _¢Se encuentran disponibles los datos y materiales mencionados?

8. {las actividades se presentan siguiendo una secuencia l6gica?

9. ({las actividades permitirdn la consecucién de los objetivos especificos
planteados?

10. ¢Las técnicas pianteadas estdn de acuerdo con el tipo de investigacién?

Resultades esperados

11.¢5on relevantes para resolver o contribuir con el problema formulado?

12. éConcuerdan con los objetivos especificos?

13, ¢Se detalla la forma de presentacion de los resultados?

14. ¢ Los resultados esperados son consecuencia, en todos los casos, de las
actividades mencionadas?

Nota sobre 10 puntos: ; 2;
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o |sveerier . sugeridaspor Tribunal i A i

~ Cuenca, 19 de febrero de 2019
~.Ingeniero... AR o
Oswaldo Merchan Manzano

" DECANO DE LA FACULTAD DE CIENCIAS DE LA mmmrsmméu
UNIVERSIDAD DEL AZUAY- oo omccserrseenrinmsn B L L e B arrmnnmran R e ey e e AR R AL

De mi consideracién: o

“Idenomrnado “ANALISIS DEL VALOR ECONOMICO AGREGADO {E\M} EN I-A CODPERATWA DE

- AHORRO Y CREDITO COOPAC AUSTRO LTDA. EN EL PERIODO 2017-2018" elaborado por ef
“estudiante jose Luis Vélez Aguirre , con cddlgo estudiantil 39129, Trabaju que segun mi criterio

“Tcumple” con “Tas modrficaciones stigeridas por el Yribunal y puede continuar su desarrolio

............ planlﬁcado....--.....-- L L8 8 B4 byt B P 068 0 8 B g e P 805 R R e

‘Sinotro particular, suscribo

o GahrlelPinosLuzunaga R e
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. Escuela
\|consabilidad._ Df‘ cio Estudiante: Solicitud aprobacién de

V5 | superior Prutocoic de Trabajo de T‘tulaci& """""" I L

© Cuenca, 31 de enero de 2015
.....jnge.rlie.ro.....-_..-- e e e B B 3 8 e et bt T e T R LS b T R B ey e S B B e e o P LB e B L5 5 Py BB A8 S m e e
...0swaldo Merchén Manzano

DECANO DE LA FACULTAD DE CIENCIAS | DE LA ADMIHISTRAEION

__Demi mnmdera:ldn

. Estimado Sefior Decano, yo. .Iosé I.uis ’U’ale: Agulrre con C L 030202222 3 cddlgo estudiantll

39129 estuduante de Ia Carrera de Contablhdad Superior, snhcrto mu-,r mmedldamente a usted

¥ por su intemnedm aI Conselo de Fan:ultad Ia apmbaclc’xn del pmtomla de trahajo de tntuladdn

~con el tema “ANALISIS DEL VALOR ECONGMICO AGREGADO (EVA) EN LA COOPERATIVA BE ™™
- AHORRO Y CREDITG COOPAC AUSTRG LFBA BN EL PERIODO 2017-2018" previo 3 13 obtencidn ™

~del titulo @& Tngeniars e “Contabilidad y Auditdi"i&;'"ii‘éi‘i"é“Iﬁ"EI.'I‘HT“é‘d]u'ﬁTﬁ"IH"'dd‘tl.'mTEh‘Eati'ﬁ """""""

....; ------ j.m.I:u.i.s,.vél‘e!.Ag“i"e-....._..............,-.-..---..-.-,...--._.......,............_......._...........-....._-........-...—-....-..-..........-......._-..-...........,.......-....................... .
“Estudiante de-fa-Carrera de Contabilidad Superior-— o

Edicion Aulenzada
15.000 ¢jemplares

HE5.501 - 8B0.500
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B T 5t ot e et et

...Oswaldo Merchén Manzano _
DECANO DE LA FACULTAD DE CIENCIAS DE LA ADMINISTRACION

- LINIVERSIDAD DEL-AZUAY. . S

De mi consideracion:

- Yo Luis Gahrlel Plnus Luzurlaga inl"orrno que he rewsado et pro;:unolo de traba}o de titulaudn
) preVIO a Ia obtencidn del tltulo de Ingeniero en Contabllidad Y Audugria denommado "AN.G.I.ISIS
' DEL VALOR ECONGOMICO AGREGADO' (EVA) EN LA COOPERATIVA DE AHORRO ¥ CREBITG ™
- COOPAC AUSTROILTDA EN EL PERIODO 2017-3016.%, realizads por ol astudisnta José Luls Vélez

Agufrre ‘con codigo estudiantir 39129, protocolo qiie & wi Criterio;, cumiple ton 1o8 lineariientas

'y requerimientos establecidos pora carrera;- oo T R e :
""""""""" Porlo expuesto me permitu ‘sugerir que sea considerado para ia revision y sustentacién del
S —— mi&mu aias e Sl L - e Ly £ 0.5 4B = 1t 4Bk 2 e e« S

................. M eﬂtameni:&;........._....--.-._.......... s ......._..........._._.....,.............,..............,........_.........:. " . reens A bt e

— o =%
it pea - - T L Lo 44452 e Pt e et e
1
!'m;:m 71 fulanizady
15000 o) m;:l res
855 501 - 880 500
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Cuenca, 04 de diciembre de 2018

- ulngen.i.ero T B B B el o B el 0 0 B o g 2 0 B B e o g
oswaldo MerChan Manzano e e T B B0 05 5 e oy 0 0 0 e B A et
- DECANO DE LA FACULTAD DE CIENCIAS DE LA ADMINISTRAEIGN

e INIVERSIDAD. DEL AZUIAY....

De mi consideracidn:

Ycr Mirlam ‘I"noonda Durén Yunga cnn CI 0102341541 Geu'nte General cunpu*atIua da Nu:rru
"y Crédito Coopac Austro Ltda., autorizo al estudiante José Luls Vélez Agulrre delaCarrerade

~ Contabilidad Superior. a realizar su ‘trabajo de titulacion previo a la obtencién dei titulo de

- Ingeniero en Contabilidad v Aliditoria en 14 empresa qué Fepresento; Ta’ cual se comprametas
“proporcionar al"esmdiant!;-ius-'dncumentn:'rinfonnacir.‘m‘ﬁquuridrpara'el"desarroiln-ﬂrsu-

~ Sinotro particular, suscribo oo

Edicion Aolonzids

15.000 ejemplares
A65.501 - 850,500
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__________ “UNIVERSIDAD DEL AZUAY g

= .E,ERTIF.ICA: S T e e e

~Que, el Sefior Jos& Luis Vélez Aguirre, con niimero de cédula’ 0302022223, codigo de
~ estudianite N° 39129; Tuego de haber aprobado’ las asighatiiras de 16§ nueve niveles-del
~pensum de estudios de ta carrera de Contabilidad- Superior-de la Facultad-de €iencias de-
: --ia--z%dmirﬁstracién;ﬁna]izé-m-estudius-el--li--de-ﬁoﬁembrede 2018 e
--Puede-el peticionario dar-a--la-.pmsmte-cerﬁfmanién.el--uso.que.en-.derecho..le.compete._..... ......

-----Gucnca-----EG-de-Eitiembre-de--i‘Gl-&-- 'Wl"-"?"‘ ~ A

- SECRETARIA {E} DE LA FACULTAD.DE CIENCIAS.. ... I
DELA ADMNSTRACION

...Derecho No 178682, . e S i e S R

TR £ P p e O

Altofizadir: o &
+O0U sgenplares 1

AHDL501.2B5 50015 5




UNIVERSIDAD
DEL AZUAY

‘é’j;‘“w ot Protnculu de Traba 1jo de Titulacién

Bupwibr

.{( ¥

......................................... v INIVERSIDAD DEL AZUAY oo

PP

““"Facultad de Clenclas de la Administracién™ "

..999!1%9.:‘}H?IEQJ:@E:_.ﬁ,l}.f.l..E.meégzﬂ,l.,?:%m.ﬁ.-.....__

- ~ Nombre de Estudiante(s):
B ... José Luis Vélez Aguirre
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Datos Generales

1.1. Nombre del Estudiante
e A ST T TR o et e i s

o OB s o e S s e

Vélez Aguirre José Luis
Celular: 0999726815

" 1.2. Director ;Sugerido: Pinos Luzuriaga Luis Gabriel
e e RISt e i W S
MPLEOL O] 1 L1 RN b L) Rt s b R e e P s o

~we1i3e Co-director-sugeridos-Apeltidos: Nombres; Titulg: s

1.4, Asesor Metodolégico:
PR L'S:T"I‘ihl:lnll‘dﬂigntdur ........................................................ [T e T

~ L7. Linea de Investigacién de la Carrera:

AT COdige UNESCO:-5311.02 Gestion Financiera y Auditoria-— o

T aY  Proyecto de investigacién
Dy InvBstigaeiOn Fonmativa: cugsn e s s R S e

& ?ﬁﬂminimciﬁnlfiinmﬂm'?'ﬁﬂﬁﬂﬂIdle RiES'gDS"" B R A B RS L B b B8 B b e e e

l?TitquPmpuesto B o I
- Andlisis- del-Valor Econémico-Agregado(EVAYenta Cooperativa-de Ahorro y Crédite

CDOPAGAUSTR—Q—L’LE!&.Enelpemda%t}l?—}ﬂls—

1.10. Subtitulo:
- Opeionatpara-definiry aclarar particutaiidades del trabajo
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....1.10. Subtitulo: O
C }1‘31. tonal, |1-1m dchmr ¥ aclmm pamculaudades del 1raba_1cr

1“ E““d“ d"l F”‘T““’ Rt s i S

2. Contenido e

2.1. Motivo de Ia Investlgaciﬁu*

-------------------- El-beneficio-residual-o-valor-econémico-agregado-(EVA) -es-una-herramienta-de -
-..anélisis. integral .que. permite determinar-si-las-Cooperativas.de Ahorro.y- Crédito-del ...
..................... Sv:am&n;ﬂ.,z,:atan generando valor en el mercado, mds.atin cuando_resulta un tema......

camel constituyen un sistema de monitoreo de las cooperatwas? permite determinarla

utlhzacmn de lus recursos f nancleros s evaluar las operamones reallzadas El EVA“_F_“_

permmrﬁ dete:nmnar 51 se esta generando 0 destruyendo capltal los costos finam::eros

de los recursos pmplus y ajenos, valorando adlcmnal la Ilquldez de las COAC, ademﬁs

~ del destino de los excedentes que estas generan Con estos antecedentes se va a

-~ expligus T valoraRion el EVA: R o s

ZZthlemﬁtica

------------------ El-principat-problema-que-se presenta en-tas-Cooperativas-de-Ahorro-y-Crédito-det—
—-5egmento--2-que-operan--en-la-ciudad-de-Cuenea; -es-el-peco-andlisis- financiero-a--
.._...........,..,..pmfundidad..para.erid.enciar-.cual.ﬁ.el.eﬂado.de.hs--bawﬁcios-queﬁtén-gmemﬂdo

- Bajo este-contexto, y considerando-que no-se-han-observado estudios-actualizados-del-----

..analisis.del sector.cooperativismo.del segmento 2-que operan-en-la-ciudad-de- Cuenca----
..aplicando el método de Valor Econémico. Agregado (EVA), se cree oportuno.aportar..........

T Edicion Aulotizada
15 000 epnlais
880.501 - 835.500

(1630162




.. través de la aplicacién de este procedimiento una filosofia organizacional orientada

a satisfacer los requerimientos de quienes aportan con el capital para que las entidades

operen eficientemente, asi como crear valor en las COAC.

.5l respecto, con el presente estudio. se busca establecer.a través de la aplicacién.del...........

......metodo EVA el valor que generan las COAC del segmento 2 que operan.en la.ciudad.
de Cuenca e identificar eg}_lg]_ﬁt"i.gg‘ggd_l.os excedentes que generan, adicional servira para

incluido €l costo de capital.

.2 Pregunta de Investigagion............. .

» ;Los excedentes genemdospur!aCDDPAC AUSTRD se invicrt:a .E:n activos qu.é.

generan valor?

.24 Resumen

~ET'Analisis del Valor Agregado (EVA) se aplicard a Ta cooperativa de ahorro y erédito ™"
""" “COOPACAUSTRO; buseando deterniinar 168 réndimientos ajustados a Tos niveles de™ "

|||1rr|-rllllﬁmiﬂﬁ+ L B B e e e e ey P T LT T P ] 0 P Lt S B0 B 6 B B 5 bl s T T 0 B B 0t S B o i

2.5. Estado del Arte y marco tebrico

.......... Lasmunidadca,econémicas..pnpularesu.se..enfacan..a,..la.-emnamia--d@l---amprendimianww--m-----
____________ unfp,ﬁﬁgnﬂ].,x,dﬂmﬁsﬁm,..qun..inc!u}rg..a,.ﬂomnmiantes..nﬁnﬂrista.s..}t,aﬂesanns,..los.que...,.,..........
..giecutan su actividad econdmica relacionada a la produccion, comergializacion de bienes

........... Segﬁn..la.SEPsn{zma}-el--mm--omp&rati#o-mnﬂituye@lueanjmﬂed:e--entidades“eem-"---
......... mgbdwm.,,.%...pﬁrsnnas....qu&..s:uhan,.miadn....Mnluntaﬁamente-.pam -satisfacer 105
requerimientos _econdmicos, sociales y_culturales. a..través.de una.organizacién de.. ...
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- Las cooperativas son organizaciones que estdn conformadas por personas naturales o
Juridl-::as fusionadas de forma voluntaria con la finalidad de realizar actividades de

_....Las..mnperahxas..e.stﬂnmgetas.a.la.L&y..O:gé.tﬁca de..En:.cnomia-.Papula;.y.S@lidariagr-del ----------
...Sector_Financiero. Popular. y .solidario, .. los_valores. y..principios. universales. del
..Sooperativismao y a las précticas del Buen Gobierno Cooperativo (SEPS, 2018)

----------- 1.as eooperativas de-ahorro-y-erédito inician-con-un sistéma- ‘parecido-al bancario-pero-su-
-.finalidad.es.la.ayuda-mutua.entre.sus-socios, los-cuales-en-la-mayoria-son-pequefios-—
...__pmdmtorea...agl:imlas,...anesanos,...nbmms,...cmnerciantea..mimﬁstas,___q;ﬁm POL-SUS. ... ...
..condiciones no obtienen créditos en los bancos,

-----Easmapmﬁvasﬁnanciﬂas-porﬁpa'desegmenmsemuestrm'En"la‘siguiemefi'gurarcuyﬁ“'""""“"'
~--Catastro-se-encuentra-actualizado a junio-de 2018

+

hm:tmndcnnln de Epomln Popullr
R i e R e e S S ¥ Salidacla.... it s e s e e e

T T T T — .,.h'&am“wmmnﬁ. ........................... - aummanne o
popular y solidario estdn conformadas mmm:“
purluumum s e - GONTOEREN- 2l BF RS S 0M e Al e

— : va. : ] B T

...... . e e L T s uran s s gqumﬁ“y“m“,_
. ajas cenirales

de produccién Asoclaclones | Organizaciones | | Bancos comunales o
. .____._.....G.napmm ...... S R ﬁ iﬁﬂﬁ'ﬁﬁi ,,,,, snmnssaasf “‘Mﬁﬁ;‘iﬂ- T =3 C’ﬁm ! i r

da consumo fundaciones cuya activided
Cooperativa m?:r

BT g S S— il ey
Cooperativa -

M

Cooperativa Asoclative Comunitaria

" Cooperativa

F;gura 1. Dlagrama de estructuracién SEP§ ___________
Fuente: (SEPS, 2018)




. umhda:w, con base.a la-estructura-de los estados financieros.-

........... _Tahla.l. Ranking Sector financiero. Popular.y Solidario segmento. 2-Nacional ..o

ERCO LTDA. e BB265.598  513% .
KULLKI WASILTDA. 80.749.674 4,69%

............... BNEE DE IWI@--E‘TBA".-.-n"_auxﬂzsszaﬂﬂq,ﬁﬁ‘& -

.COMERCIO LTDA. e 157640042 3 A0%

LA MERCED LTDA. TE T.-'l UUS 4,23%

............. DE LA PEQUENA EMPRESA.CACPE LOJA LTDA. ...} us& 806 :+ B

LUZ DEL VALLE 58.547.200 o 340%

GUARANDA LTDA. 56.516.030 3,28%

e R PﬁBRE:!ULHNEﬁR:EN'FELTBR e G A RGP 3;20%_

........ CREALTDA. . .. T TP 1 1. 4 1 [| - SN L .
ALFONSO JARAMILLO LEON ccc 50.971.777 2,96%

........... CATCETA LTI e “4§Eﬂ§§§29n%

............. R A A T R ) I O s o s T DBy B i s A G PR 2
TEXTIL 14 DE MARZO  42,908.009 2,49%

ARTESANOS LTDA. 739.912.825  232%
......... _DE.LA PEQUENA EMPRESA CACPE ZAMORA ..covacesmmossmsemssssssisrssetes e oo e
LTDA. 39.571.429 2,30%
------------- DE A PEQUENA EMPRESA GUALAQUIZA 39:301:213 2 Jr |
o MAQUITA CUSHUNCHIC LTDA. ... 13611/ ArA . S— 2,24%
VIRGEN DEL CISNE 36.804.190 2,14%
""""""" SDECCTUBRETLTDA " G [ T o 2,12%
BRI . | 01 {53,750\ G0 - AN, e S A ot 36,1 80:830 - mncn oD s
SANTAISABELLTDA. . . .. . o ..36.134285 @000 410%
"SAN ANTONIO LTDA. — IMBABURA 34.895.418 2,03%
-4 BENEFIECA ETDA: inrrman e b AL R ek o I N1/ o {
JUAN PIO DE MORA LTDA. 33.115.089 1.92% ,

PREVISION AHORRO Y DESARROLLO LTDA. 32.117.891 1,87%

WARMIKLNAPAC 31.756.427 1,85%

---------- mtmﬂ“trmﬁ s samsranon --3U:QEE;S-IT--mm--------- n-----n--Tvgu%-w--.---..---------
S&HI:‘P" ANA LTDA xeX DI 39!.1&3.!32-&. .......................... lm?iy.ﬁ. ................
LUCHA CAMPES I'Nﬁ 28.388.331 1,65%

,@DE.GGTUB.RE ........................................................................................ 2322355.3 .......................... I,WAI e

_ARMADANACIONAL 26,952,325 Ly e
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EDUCADORES DEL AZUAY LTDA, SRR (1§ e RS - e

DELA PEQUENA EMPRESA CACPE YﬁNTZ.AZA
LTDA. . SRR Y 1y (5 110 SRRVMCRERTI N B 1 1. SR

POL]TECNICA LTDA 26.008.131 1,51%
“EDUCADORES DE LOTA LTDAL o o gt g
.SANFRANCISCODEASISLTDA, oo Y ] o SR L3 s

MAS AHORRO SOLIDARIO MASCOOP 22.300.432 1,30%
~~EDUCADORES" ﬂEcHIMB@RAm LTDA: “21:585.316™ B P4 )

T“‘“IE‘“‘#"‘“ AT R T20765358 ="*%-':10.9;ﬂ[!?& ...................
Fuente: (SEPS 2018}

~ El'manejo adecuado de las COAC permite que Tas mismas puedan desarroliarse a io largo

del'tiempo”y evitar' cierios iiesgos Tnhierentes a sis actividades: por esta razon, resulta
“mecesario evaluar u las entidades firancieras 5 raves de 1a aplicacion de metodologias
---que-pennil:an--anaiizar--s?wwea'va']nrvse"estﬁ"destnry‘endu;"i“rema'a“eﬂﬁ;"el"e‘studiﬁ"del"'““"“"'"

Malw-agmgada{EUA}-se-eenvier«te-e&uﬂa-hemnﬁenta-imporlanw y-necesaria;----—-

"'"'D'é"f“dr'ii‘i'ﬁ"§é’ﬁéi&1§"Gﬁ't'i%ﬁ‘éi"ifﬁi}iﬁj'Ei'ré[ii'ﬂ'éi':iﬁ"i'qiiE"I'ei'hin"iiE:'éE'i'é}i'EiE"léi'iﬁéiﬁiiﬁlﬁg"ilfﬁ'iﬁ“"

essignificativa para analizar 13" gestion financiera de Tas ‘entidades; porque permite;
“reflejar-el vator-total-que-se }Ia'"creadﬁ"i}“'dé'srfuidﬁ“éﬁ'ﬁ'ﬁﬂa"ﬁéffﬁﬂo para’el acciomista,
---determinar-que-inversinnes--a-pmyectnrgmemn"nm}rurvaluramgadu;crmr‘ﬂn'ategias """""""""
-----de-.pmteccién--¢f¢etivas---pa;ahwitar--la-deﬂmﬁeién-dﬂ--ﬂfalﬂr"pm'a--ios--aceionistas,-"entre"-" bz
e ot e S T S S T R S

“Por 'Sﬂ"ﬁﬁﬂf"'.! EEHE"“J’iEE‘ﬁ'?"Ei’Fﬁ"(ZUI'SI seﬁa]aﬁ?]ue 'él"fﬁétﬁﬂﬁ'EVKﬁﬁ]i’&’a"ﬂbmE'Eﬁii&ﬁdﬁﬁ"""m"m

~-aplicacin-de-esta-metodologfa permite-obtener-criterios de desempefio-del megocio; asf -
. ..r:omo.-]a-e:fectLvidad-de-la@s!me:tum-ﬁnaneiem;sienda-basepara-la-eva[uaciﬁn'deaspe:cm~----'-----"
~.individuales. de la empresa y. sus.operaciones,............... = S e A AR

TUAlTrespecto”de 14 utilizacion del EVA & 188 COAT, Baciliga y Méndez (2015)
" mencionan que s apticacion es vital; puesto que faclita tedir 1 gestisn quie realizan o3
---------- dirae{iv@s--en-las-entidades--ﬁnamierasw*dctemrina~si‘sc'gmera-trdm?alnr;“esw'wn""‘"“'“"'"

: ...ﬂl.pmpésitu.de.e:ua:luapsi--s&lma-manajad&adeeuaémemﬂes-reemmade-}osmcios'yfi------------'---
----------- G !Jmplimiﬁntﬂ.de.Jﬂs.nbjetims.-y.metas.p[auteadas-porhlasenﬁdadesv--Tmnbiénsaﬁ&laa-que------------—---

Edicion Aulorizada
15 080 eyenplares |
BHO 501 - BI5.500

0890165 _




_....euando se aplica el concepto de EVA para analizar las. cooperativas se tiene que realizar .
ajustes y tomar en cuenta algunos elementos que caracterizan a estas entidades,

........... ﬂgfmiciﬁn..de.ﬂmpemﬁua.dg.Ah{;ﬂeg.f..{;pédi.tﬂ.....m..................

........... .Es.una asociacion.autonoma de individuos-que-voluntariamente-se-han -unide-para hacer-

_de una empresa de propiedad conjunta y controlada de forma democratica. Las diferentes
_necesidades y/o aspiraciones (consumo, trabajo, crédito, etc.) de los socios, conformanel

objeto social o propésito de E!ﬁf“entidades, por lo que existen diversas tipologias de
cooperativas (FECOCAC, 2018).

............ El_sector cooperativo..es. el conjunto. de. cooperativas, creadas.como. sociedades..de..........

... personas unidas de forma voluntaria para satisfacer las necesidades tanto econtmicas,..........
sociales y culturales, a través de una empresa de gestién democrética, con personalidad
juridi:c_:fuul:llfl derecho privado e mteréssuma] (SEPS, 2018).

"""""" Defiiiicion del Valor Econdomico Agregado (EVA)™
"""""" “Esung-herrariienta - financiera “qiie hace posible calcilar y évaliuar 14 riqueza (valor

--------- agregado) creada por a-empresa, tomando en consideracisn el riesgo bajo el cual opera:
- had0-GuE;-este-indicader -finaneiero-incorpera-en-su-céleulo-el-costo-de-fos-recursos

_________ ﬂbﬂﬁﬂﬁ.l&,mpms&lungnﬁn.dEﬂu;:i:.inmue;tns.y.ﬁl.mmde.opanunidaddﬂcapuanug_.__h_____
estd invertido en la misma (Saavedra y Saavedra, 20020 e

----------- En-otras-patabras;-el-EV A es el valor que-queda tuego que-se har solventads todos tog
- GABEOS-¥-s81ISTOcho - una rentabilidad-minima-esperada por-los-accionistas. Si el resultado
cerdeL EV A es. positivo, significa que la. entidad-genera valor-agregado-para sus-accionistas;———
......es decir, ha creado una.rentabilidad. superior. al costo.de. los recursos.utilizados)...Si.el...oo....




®

UNIVERSIDAD
DEL AZUAY

LVAIDI=UN+GE=UE+PE .. o
“UN=Utlidadneta

GF GaStos fnﬂnclems A e R R R R R R R R e e

LB = Thilvdndes extranedinaring i seis s i i

B T Rt e C T T T S ———

CElU UAIDI es un cnmpnn:nte :ndwpensable se dctermma sumﬂndole a la unhdad contahle

los | gastos por intereses, 1o que pertmte deducir de este valor el costo de caplta] promedm

~ ponderado en valores y el excedente sea posuwo 0 n&gatwo ‘mr}eébonde al EVA.

____Para ca[cular en E\M se utlhza snlamente !as unhdades ~ordinarias dEbldO aquelas

extraurdmanas pueden hacer que la evaluaclr&n de la gesuén de Ios responsables nosea

fiable. F Razén pnr la cual las ut:hdades extraordmarms se exclu}ren para evaluar la
m'mc-p-eracmn nonna] de la empresa (Bonﬂla, 201(}) o

A criterio d: Bamlla {201(}) corresponde al valor promedm de activos que posee la_

promedm entre ambos, siendo este uit:mﬁ es mis utlhzado {Bomlla. 201(})

...A fin de determinar el valor contable del activo se recomienda:

-------------- o8- Parg-utilizar et valor-de-mereado de-los-activos; se-tiene que-agregara-tos valores——
e (6.2 quisicion,-1as- posibles-plusvalias-que-se pudieron-haber-generade-en-log-—-
.......antj:ms.ﬁjus..}r.mduci: las. dcpre.ciaciunt.sy

" “.“I-““-.mllsls PLTET ——— e amp e e sl at ]
. Par& traba_lar con e] actwu neto se debe dedumr del total del w:uvu el monto de

..Por ¢sta razén, la formula de cilculo es la siguiente; .
vt L GO VAA — PAF. 4+ PA = DEP.— FA

0890156
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___Franklin (2007) sefiala algunas ventajas que tiene las empresas que aplican el EVA, entre

_estas estan que brinda una medida para la creacién de riqueza alineando las metas dela

admumstrac:én, ayuda a determinar si la mversmn de capital genera un rendimiento mayor

al costo, penmte :derntlficar los cre:adores de valor

T
"EVA ="Valor Economico Agregado

TTUAIDT = "Utilidad ordinaria antes deintereses y después de impuestos™
TVCATE Valor ¢ontable del active ™ T i m—— ’

Wﬁfffﬂo_ﬂnpmmeﬂmponderadoﬂelcaplt Y A ST

rentabilidad supe:nor al costo de oportumdad de los socios. Si resulta negatwu, se

" considera que la empresa destru}re valor {Bomlla 2010]

El EVA en los ultimos tiempos se ha convertido en una herramnenta de g&stlén de las

empresas, penmte conocer el costo de capital que para los accionistas es la aportacion de

los recursos, al 1mplemerntar los costos de capital, permite que las empresas conozean
cuales han sido los costos de los recursos empleados (Franklin, 2007).

EramErr e b s R

asctmdades de forma correcta, cuando sus aocmnes generan rentabmdad emnénnca

- supermr al costo de los recursos empleados enel glro del negucm {Bomlla, 20‘10}

Para el calcullg__c_ilgll_IE}rfﬁ se necesita conocer el valor de la UA.IDI, cuyo cdlculo se detallila
a continuacion:
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Donde:

~VAA-=Valorde-adquisicion-de los-activos—--
PAF=Pmmmesdelmmﬂjo .
PA Plusvalias perUCIdas en Ios aﬂlvﬂs i e e e R R 0 R 8 o 8 e o i g e T T R S R A R A

......DEE..;Malur.deJasdepmciacinnesJda-losactixros.(o-minusualias)-~----~--------------

- FA'=Finarnciacion automatica

" Costo pmmedlg Ponderadn de Capital {WACC}

~ Esel costo promedm del total df. ]a ﬁnanclaclén que ha obtemdo Ia mnpresa. misma que

"""puede serumie}ha 0 externa, Se déﬁé éﬁfatlzar que todo tlpo de fi nanclamén, mctuso el

(Bonilla, 2010). Por esta razdn, las empresas de’b-en tratar de minimizar el costo medio de

“todas las Tugtites de financiamients, €ste ¢osto 6§ déiominado como el é6sto de capital y
""""" “SE"IU‘"ﬂa!'Cu'la“i:Ci‘mt)"ﬂnﬂ"!‘I‘Iﬂﬂﬁ])ﬁl‘[dﬂ’faﬂa"dEl"Eﬁﬁm'quﬁ'ﬁEﬁéﬁ"‘tﬁﬁﬁ'ﬂ"ﬁ?&l‘ﬁﬁéﬁfﬁﬁ"'d'él""""'"""'
......Eap.i.tal..de..lﬂ.entidﬂd: .......................................................................................................................................................................

“La férmula para calcular el WACC es ia s:gumntc

WACC.=. [,M ge{lm g}} i {,...._.,. h]

e Donde R S

P Paswos

PT Patnmomo

C = Total de pasivo y palrunumn

g = Costo de la deuda (tasa paswa referencial establecida, pur el BCE)

t = Tasa de impuesto a la renta

iy Costo de] {:aplta] pmpm

0890167




- Beneficio
e FRG= SRR '
[nvermén

----------- proyecto...
,....,Si.,eal,m!:limiﬁnm.mntahle_ea_mmr..qu:la.msa fijada como.meta se rechaza el proyecto. ...
2.6. Hipétesis -
Nﬂ ha}r hiﬁ?{ésis_ ..........................

Btble bod Gt

"""""""" Analizar el Valor Econémico Agregado (EVA) en la Cooperativa de Ahorro y Crédito
-CODMCFKUSTR-D-E 1- mlnﬁdh -ZUI—?-‘Z-UI-S |||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||
2 8 Dh]et'i;';;i‘,speciﬂms

------------------------------- t--Realizar-un-recorrido-tedrico—de-los-componentes—del - sistema - devator—
P SV Re, sconomico-agregade-(EV-A)-y-del sistema finaneiere

2....Diagnosticar.la situacién actual tanto.del sistema popular.y.solidario-como. de..........
................................. la cooperativa COOPAC AUSTRO. . oo et
3. Analizar los resultados de la aplicacion del sistema de valoracién EVA en la
.................................... COOPAC AUSTRO T

I O G S e

El t:po de estudlo sera no expenmeruta] a través del analisis estadistmo hm:tado al

analisis de las variables que intervienen en el ob]eto de estudio; exploratono porque se

sustentard en la recoleccién de datos dlspombles en los Estados Financieros de las

Asimismo, tendrd un enfoque cuantitativo centrando la investigacién en las

expenenclas del entorno, es decir se parurﬁ d:: la revlslén de temias ﬁ.mdamentaies
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...expuestas por distintos investigadores que abordan la aplicabilidad del sistema de

. valoracion EVA,

--Adicional-tendré una-erientacion cuantitativa a través-de-la-recoleccién y-andlisis de -
~datos.con.base a la medicién numérica.y. revisién estadistica para.determinar.patrones........... :

.de comportamiento aplicando la.medicion especifica y. controlada que den certezaala ...
_,_._ipfonnanigglgnmntrada.

~--Be-realizard-la-investigacion-en-la-COOPAC-AUSTRO-Cia:- Ltda;,-aplicando-una- -

—&ncuesta.-a-los.directivos.de-la-cooperativa-con.la finalidad. de- obtener-informacion.........
....primaria,rﬂqunddapara.la,inyﬁtigacién,e.smsdatoapmporcioum*an.hformmiﬁnpara.,..,...... .

...gvaluar el riego en la cooperativa, La medicion del EVA. serd.a_través del andlisis_

_ financiero con la eje:cucién de ratios, la identiﬁcacidn de los egresos en el ﬂujo de caja,

de] EVA

.21 Alcances y resultados esperados . o A e A SRR e

cooperativa de ahorro y crédito COOPAC AUSTRO dé a citdad de Cuenca, pe:nodos
- 2017-2018", buisca alcanzar los sigiiientes resultados: ™ —

. Detemlmar el rendim:entn ajustado al nesgo (EVA}

= Contratar las bases tedricas referentes al sistema de evaluacién EVA. y recocer

su aplicacion en el Sector Financiero Popular y Solidario

o """"Dlagnost:car el estado de situacién de cooperativa de"ahorro y &Eﬁlito

“rearacterfsticas de intermediacion que tienien en el sectop

......-s------Bejaf-pfmﬂem-m"pmpum-ﬂrmejm"pam"opﬁmizar"el"rendim‘remcr"en """"""""

YT, SRSy gy i

A Haga.clic.aqui-para.escribirtexto. e oo A e




2 12 Presnpuestus

""""""""" Rubro

Costo (USD)

Justificacion

.............. $150n]-

Es..una--herramienta--tecnoldgica--para- .-
obtener informacién secundaria que
-servird-at-estudio

$150 Sostener documentacmn unpresa del
""""""" material “necesaric para la realizar el |
estudio vy que sirva de respaldo.
Gastos de Transporte $100 Valor para movilizacién que demande la
-gjecucion-del estudio- e
Gastos de Alimentacién $150 Considera alimentacién en dlstmtos dias
OO U g
Gastos personales $200 Cualquier gasto personal que se presente
""""" ' de improvisto.
Imprevistos b $100.......| Rubro_considerado ajustable. a cualguier.| ..
eventualidad no descrita anteriormente
S WOSUN. .7s Y2 oSS, S— Y W Fee Y R e T

2 13 hnant:nm:ento

2.14. Esquema tentativo

.............................. il‘ltl‘ﬂdl.lt:(‘.‘[l.‘.ln R i i v R P e e S S,

---------------------------- €Capitulo 1:-Antecedentes Sector Econdmico Populary Sotidarig:mremees

................................ ‘:l. +1‘Cmpemim,demy.{}rédim e
1.1.1. Conceptualizacion

......................................... F T e i s

- 12bu3...Segmentos de las COAC ..

1.1.4. Actividades Fmanmeras de las CDAC
1 42 EE HHH"F]T.[E.UEI’EI’G ............ A I e R e e
1.2.2, Sector Econ6mico Populary Solidarfo .~~~

2.1.1. Activos

2 l Am]lsls de 105 EStados FIMIemS R N S A R R R R

bk BRI OS PO BEIINBRIGE. -1 cccmsitonisnots sttt iR S Aot i

2.1.3. Pasivos

2.1.6. Patrimonio pors

egmmms

-2t -Resultados pareiales-—

|||.au2n1-|4..-mivﬁrpﬁrmﬁﬁqt;ﬁgu..un.u..u.uu TSI - KT R O L BN L P UILE, WML ICOL FLIFLG PRE PR G S P P o B e L L ELT S Sy PP I L. g
2.1.5, Patrimonio
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...2.2. Aplicacidn de razones financieras et
220 Indicadores PERLAS enla LDDPAC AUSTRO

Capitulu 3 Ca[culu de los mdlcadores

~ TaCOOPACAUSTRO ™
LY Defiiciones del Valor Beorsinies Agregads (VA

qu_ieamliamla.Ha_l.ﬂmién_ﬁﬁ!..@}.’.ﬁ en

Y RSO dE VAlSF i TR orgamzamén e e e e O

... 3:.2.Aplicacion del EVA... et e

3.3.Indicadores del EVA
~34:Céleuto-del EVA y componentes— &
3.4.1 Utilidad de las actlvldades ordmanas {antes de mtereses-dcspués de

* impuestos)

3.4.2 Valor contable.del.activo....
3 4.3. Costo Promedlo pundcrado de Cap:tal (WACC)

3, Lﬂculo y amilms de] E‘JA en la COOPAC AUSTRD

36 Propuesta de p]an dc mejora del rendlmmnto ﬁnanmero aphcau:l-:} i ta
~COOPAC-AUSTRO

.....Ohjetivo. especifico....

“¥"Reatizar v recortido 1
los

tedrico __de

s ...si.stema........

senn ...De-sc-r-ibi-fu"n...............---
_|.caracteristicas

componentes del

econdmico agregado

RV

de--—valor-

Indagar,... filtrar__.y.
ordenar articulos

.aca.démi.cos ..................... Y .

cientificos

una

orientacidon tedrica

“de-la-apticaciondel

sistema de

relacionados con la

-aplicacién del.sistema..

de vanracmn EVA

evaluacion EVA y su
.alcance........ ot £ DO las-
COAC

de

Tas”

intermediacidn

- ..ﬁﬂaﬁc.iera. ........ de ........ 1&3 ..

| COAC del segmento

los

.aspectos _normativos..
que  regulan la

-intennediacién .................... -

pardmetros. de. lal .|

recepcién de fondos

canalizacién  hacia

financiera

.de...ah.omres_.jr"h.. B e LTI T ——

" Edicion Auforizada
15.000 ejizin 25
10 880.50 8 5.500




| ciudad de Cuenca
...A'na}i.zar -------------------------- } Os...

rcsultados dc

J.devaloracion EVA en |.

....................................................

COAC del ségmento

componentes

del|

...............................................................

...................... _|-quienes....... requieren.

financiacién
| Aplicar la | Identificacién de las
metedglggiaEVAenr&ties ........... ﬁ ﬂaﬂciel'os
cada una de las | relacionados con los

las COAC del
-sepmentor 2 2o LEVA i fr
| Proponer un plan de | Estructurar las
mejora para optimizar | estrategias de mejora
PN -1-el rendimiento-1-del- g rendimHentef e
financiero de las | financiero aplicada a i Sl T t
p
“I'COAC dél segmeénio | 1a COOPACT |7 e
2 AUSTRO....oooocbcocen .
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