®

UNIVERSIDAD
DEL AZUAY

UNIVERSIDAD DEL AZUAY
Facultad de Ciencias de la Administracion
Escuela de Contabilidad Superior
TITULO:

“CAMEL Aplicado a las grandes empresas de prendas de vestir del Ecuador CIIU
14 2007-2017”

Trabajo de titulacion previo a la obtencidn del titulo de Ingeniera en Contabilidad y
Auditoria

AUTORAS:
Jenny Andrea Alvarracin Mena
Erika Vanessa Montaleza Arias
DIRECTOR:

Ingeniero Ivan Felipe Orellana Osorio

Cuenca-Ecuador

2020



DEDICATORIA

DEDICATORIA

El presente trabajo de investigacion esta dedicada
especialmente a mi madre Carmita Mena quien, con
su amor, paciencia y mucho esfuerzo me ayudado a
llegar a cumplir un suefio mas, por darme su apoyo
incondicional y sobre todo por inculcarme a seguir
con esfuerzo y valentia y no dejarme caer porque

Dios siempre esta conmigo.

A mi hermana Adriana Alvarez por su carifio y
apoyo incondicional, durante todo este proceso, por

estar conmigo en todo momento gracias.

A Mis abuelitos que con sus consejos y palabras de
aliento hicieron de mi una gran persona.

A Diego la persona que siempre estado conmigo
apoyandome en cada paso que daba durante mi

formacion profesional.

Jenny Andrea Alvarracin Mena

Este trabajo se lo dedico en primer lugar a mis
padres Rafael y Esthela que han sido mi pilar
fundamental y me han ensefiado que con paciencia
se puede lograr todo, a mis hermanos: Juan, Daniela
y Alan por acompafiarme siempre, a mis cufiados:
Nancy y Mauricio por su apoyo en este proceso, y
mis sobrinas y sobrino que son mi mayor alegria,
todos me apoyaron con sus palabras y confiaron

plenamente en mi.

Erika Vanessa Montaleza Arias.



AGRADECIMIENTO

AGRADECIMIENTO

Quiero agradecer primeramente a Dios por
regalarme la vida y permitir que mi suefio de ser una
profesional se haga realidad, en segundo lugar, a mi
madre que durante estos largos afios ha sido mi pilar
fundamental para alcanzar esta meta, a mi hermana,
a mi familia, a mi compafiero de vida, que siempre
me brindaron su apoyo moral, a la Universidad del
Azuay por abrirnos sus puertas para mi formacion
académica, a mi tutor Ing. Ivdn Orellana por
guiarme en el desarrollo del presente trabajo, y a mi
compafiera y amiga Vanessa Montaleza por

permitirme compartir este trabajo.

Jenny Andrea Alvarracin Mena

Le agradezco en primera instancia a Dios por darme
la fortaleza para realizar este suefio.

A mis padres por su esfuerzo, apoyo y amor
incondicional.

A mi tutor de tesis Ing. Ivan Orellana por guiarme
en el desarrollo del presente trabajo.

A mis amigos que me acompafiaron en esta etapa.
A Meli y Gaby que han sido siempre mis
comparfieras incondicionales.

Y por ultimo a S.C. por ensefiarme que debo ser

fuerte para lograr mis objetivos.

Erika VVanessa Montaleza Arias.



Contenido

DEDICATORIA ettt ettt e eh e e b e e st e e eab e e e ebb e e e bb e e sabe e e sabeeeees ii
AGRADECIMIENTO ...ttt sttt b ettt b et e bt e bt et e e nir e b e e beennees iii
RESUIMIBI ..ttt b ettt b et et r e r ettt r et vii
AADSEFACT ...t et viii
INEFOTUCCION ...ttt bbbt b bbbt e bt e bt bbb et b e st e st et e e beebe b e 1
Capitulo 1 FUNdamentacion TEOTICA ........c.cciueiivieieeieeiie e ste e e e e e te e ste e e e e ste e reesneeeneas 2
1.1 FUNCAMENTOS tEOTICOS .....veveteteriesiete ettt st sttt sttt ettt ettt ete b s e s e et e sbesbesbe e et eneaneeneabesee e 2
1.2 FUNDAMENLOS GBI RIESGO .. .c.vieiuieiieeie et stie ettt re et st e s e e ste e st e s ae e e ae e steesteeeraeesaaesreenreeas 2
1.2.1Riesgo en 1as inStitUCIONES FINANCIEIAS .........eiviiiiiiiiiiicee e 3
1.2.1.1 Tip0os de rieSg0S fINANCIEIOS. ... .ccvviiireiie i e e e st ste e ite et e st re e ste e st e s tee e sae e staesteeerneesaeesraesrneas 4
1.2.2 Riesgo en empresas N0 FINANCIEIAS. ........uiiviiiiiiiiiiei s 5
1.3 Calificadoras de rieSg0 €N ECUAUON..........eciuiii ettt s e st naae e eaae e 7
1.4 Metodologias para la Calificacion de RIESHO ........coeiviiiiiiiiiieirce e 8
1.4.1 Metodologia de calificacion FIitch RALINGS .......c.coviiiiiiieiiiee e 8
1.4.2 Metodologia de Calificacion MOOAY S .....ccuuriiiiriiiiiiiieinieee et 9
1.4.3Metodologia de calificacion Standard & POOI’S ..........ccvvviiiiiiiiiiiii 9
1.5 Sistemas de Alrta TEMPIANA .......coviiiiiiiieie et sb e sbe e 10
1.6 Modelos de evaluacion A€ FIESHOS ....vveivreirreiieeiieesiiesieestee st e stteebeesteesteesraeereesaeesraeeneeeseeesneeanns 11
1.6.1 MOUEIO PERLAS ...ttt sttt sttt ste e s e et e st e sraeenteenteeaneeenes 11
1.6.2 MOUEIO CAMEL ...oooviiitiiiie ittt sttt sttt sb et b abe e e sbeareesbeeneesbesree e 13
1.6.2.1.1 Calificacion del modelo CAMEL..........cocoiiiiiiiiiiiiceree e 13
1.6.2.2Componentes del Modelo CAMEL .........ccco i 15
1.6.2.3 Rating del Modelo CAMEL ..ottt 17
1.6.2.3.1 ESQUEMA CAMELS — FED .....ooiiiiiee et 18
Capitulo 2 SECtOr ManUFACTUIEIO. ........oviitiiiiiticie it 21
2.1 Importancia del SeCtor ManUFaCTUIEIO..........ooiiiiiiiieieeee et 21
2.2 Fabricacion de Prendas de VSN ..........oiiiiiiiiiieeee e 23
2.2.1 Importancia del Sector Manufacturero de Prendas de Vestir ..........cccooviiiininiiniieniciicee 23
2.3 Crecimiento del Sector Manufacturero de prendas de VESEIN .........ccooviviriiiniinieiencce e 24
2.4 Importaciones y exportaciones del sector de Prendas de VEStr .........cccocveiieiiiiiiiiienieniciene 25
2.5 EMPIEO Y EMPIESAS ....vecvvetiitie ittt sttt b bbb bbb bbbt nn et ne s 28
Capitulo 3: Adaptacion Del Modelo CAMEL........ccoviiiiiiiiiee s 29
3.1 Aplicacion Del Modelo CAMEL ........c.oiiieiieic e e e nne s 29
3.2 Analisis de los componentes PrinCIPAIES ..........ocviiiiiiieriiiese e 30
3.3 Comportamiento de 1as Variables ..........ccceiiiii i 30
3.3.1 Andlisis de los indicadores del Capital y ACtIVOS (C.A) ....voviiiiiiiiiieie e 30
3.3.1.1 Andlisis del Endeudamiento del PatrimOnio...........cooveveiiininenene e 30
3.3.1.2 Andlisis del Endeudamiento del ACTIVO .........ccoiviieiiiiiiiiieie e 31
3.3.1.3 Analisis del APalanCamiento ..........ccciveiieiie i 32



3.3.2 Analisis del componente de actividad (IM) .......ceeoivveieiieeiiee e 33

3.3.2.1 Andlisis del periodo promedio de CODIO........oiiiiiiiiiiicct e 33
3.3.2.2 Analisis del periodo promedio de INVENLAIIO ..........cccciveiiieiiiesieiie e e 34
3.3.2.3 Andlisis del periodo promedio de PagO ..........cccovereiiriiiiinese e 34
3.3.3 Andlisis del componente de Rentabilidad (E).........cccovvviiiiiiiiieiice e 35
3.3.3.1 Andlisis de la Rentabilidad del ACtivo (ROA).........coiiiiiiiiie e 35
3.3.3.2 Andlisis de la Rentabilidad Financiera (ROE) .........cccccveiiiiiiiic i 36
3.3.4 Andlisis del componente de LIQUIAEZ (L) ......oovivereiierieiieie e 37
3.3.4.1 Andlisis del Capital de Trabajo ........cccveiieiiiiiicie e 37
3.3.4.2 Anélisis de 2 Prueba ACIHA ............ccc.ovveveiiveiceeiieeeeeeee e 38
3.4 Adaptacion del Modelo CAMEL .........c.ooovoiiiiie ettt aeere s 38
3.4.1 Adaptacion del modelo CAMEL MaNUAL ..........ccuviiiiiiiiiiieicee e 39
3.4.2 Adaptacion del modelo CAMEL mediante programa SPSS .........ccccevveieivieenie e 43
3.5 Informe de 10S rESURAUOS. ........oviiiiiiiiicie e e 47
CONCIUSIONES GENEIAIES ..ottt r e 48
BIBLIOGRAFIA ...ttt s st en e 50
AANBXOS. ..ot 53
Base de datos de las grandes empresas de prendas de vestir del afio 2017 (ACtiVO) .........ccceeveveennne 53

Base de datos de las grandes empresas de prendas de vestir del afio 2017 (Pasivo y Patrimonio) ....54

Base de datos de las grandes empresas de prendas de vestir del afio 2017 (Estado De Resultados)..55

Calculo de ratios financieros de las grandes empresas de prendas de vestir del afio 2017................ 56
Promedio y varianza para determinar la matriz “Z” de las grandes empresas de prendas de vestir del

A0 2007 .. ittt R bRttt Rttt n et e Rt Re e Re et e Rt et te b re e 57
Matriz “Z” de las grandes empresas de prendas de vestir del afio 2017 ........ccceevvcvveviieniienieenenenn 58
Tabla d& PEICENTIIES ...t ettt et b nbeeneeas 59
Porcentaje de calificacion de las grandes empresas de prendas de vestir del afio 2017 .................... 60
COMUNAIIAAAES ...ttt ettt b ek e et e e bt e be e ekt eesb e et e e et e e enbeebeesbeesbeeanneans 61
Probabilidades de las grandes empresas de prendas de vestir del afio 2017 .........c.ccccevevevvevvevnenn, 62
Calculos mediante formula CAMEL de las empresas prendas de vestir del afio 2017 ..................... 63
RaNgOS de CaAlIfICACION .........iiuiiiiiiiic bbb 64

Tabla comparativa método manual y formula de las grandes empresas de prendas de vestir del afio

INDICE DE TABLAS

Tabla 1 Riesgos empresariales generados en la empresa ........ccccvevevvevveieseenesieseenien 5
Tabla 1 Riesgos empresariales generados en la empresa........cccoceevveiieeveeieesee e s 6
Tabla 2_Calificadoras de Riesgo en el ECUAdOr ..........cccceovvieieeie i 8
Tabla 3 Niveles de Calificacion Internacional .............cccecveevvieiiiice e 10
Tabla 4 Diferencias entre el modelo perlas y el modelo CAMEL ...........cccccovevivevinenen. 12
Tabla 5_Ratios Financieros de las grandes empresas de prendas de vestir del afio 2017 40
Tabla 6 Ratios financieros con valores inVertidosS..........cocoueeevveeiiiecciie e 41



DA 7 ettt ettt ettt ettt et ettt et et nnnnnnnnnnnn 42

PUNtUACION 08 COMPONENTES .......ecvveiveeieeie ettt se et se et e sae e e eteeneesneenne s 42
LI o] £ T 42
Calificacion final mEtodo ManUAal............cccocovviiiiii i 42
LI o] £ T T 43
(@00 10T 110 = Lo [ 43
LI 1] - U0 O 45
a0 o= 011 T F= T L= 45
LI 1] - U0 46
Puntuacion de componentes mediante formulas ...........ccccocviiiiiicicccccce s 46
LI o] £ 0 2R 46
Calificacion Final mediante FOrmMuUIas..........ocoviiiiiiie e 46

INDICE DE FIGURAS

Figura 1: Esquema CAMEL. Informacion obtenida de Banco Central (2015)............. 18
Figura 2: Ventas Totales del sector Manufacturero, informacion obtenida de Directorio
de EmPresas - DIEE 2017 .......oooiiiiieieicie et 22
Figura 3: Ventas Totales Sector prendas de vestir. Informacion tomada de la
Superintendencia de Compariias Valores y SEQUI0S. ........ccveververeeiieeieeriesieseesee e 23
Figura 4: Crecimiento de las ventas del sector. Informacion tomada de la
Superintendencia de Compafiias Valores y SEQUI0S. ........ccceevereereiiieieeie e esve e 25
Figura 5: Importancia del sector prendas de vestir. Informacion tomada del Directorio
de Empresas — (DIEE 2017) c..oouiiiiiiie ettt 26
Figura 6: Exportaciones del sector prendas de vestir. Informacion tomada del Directorio
de EMpPresas — (DIEE 2017) .....oiieiiiieiieieee e 26
Figura 7: Tamafio de las empresas del sector de prendas de VeStir. ..........c.cccecvevveieennnnn 27
Figura 8: Nimero de empleos en el sector de prendas de VeStir. .........cccccoevrereiinenen. 28
Informacion tomada del Directorio de Empresas — (DIEE 2017) ........cccccceevveeeevieennnne. 28
Figura 9: Endeudamiento del Patrimonio.........ccocuvviriiniiiiiseneeee s 30
Figura 10: Endeudamiento del aCtiVO ...........ccooiiiiiiiiici s 31
Figura 11: ApalanCami€nto .........cccoceeiuiiiieiie ettt sreenne s 32
Figura 12: Periodo promedio de CODIO..........cviirieireneiee e 33
Figura 13: Periodo Promedio de INVENLArio .........c.ccocverereienisesieieiesiese e 34
Figura 14: Periodo Promedio de Pag0.........cccveieiierieie e sie e 34
Figura 15: Rentabilidad del ACHIVO ..........cccoiiiiiiiiiiic s 35
Figura 16: Rentabilidad FINANCIEra ...........cocveiiiiieiiece e 36
Figura 17: Capital de Trabajo........cccoeiiiiiiiiiiee s 37
Figura 18: PrUEDA ACIHA .........c.cvivevieeeeeeeseeeeeeeee ettt 38

Vi



Resumen

En el presente trabajo se aplicd el modelo CAMEL a través del anélisis de sus
componentes principales (Suficiencia de Capital, Calidad de Activos, Manejo Gerencial,
Ingresos y liquidez), en los estados financieros de las empresas del sector de prendas de
vestir del Ecuador, los cuales fueron obtenidos a través de la Superintendencia de
Compafiias Valores y Seguros. Los resultados obtenidos indican que ocho de las nueve
empresas analizadas se encuentran con una calificacion equivalente entre AAA'y AA lo
que indica que tienen un bajo nivel de riesgo, mientras que la novena empresa obtuvo una
calificacion de C lo que refleja un alto nivel de incertidumbre, demostrando asi la
necesidad de la implementacion de métodos de alerta temprana en empresas ¢ no estan

dentro del sector financiero.

Palabras clave: Riesgo, CAMEL, empresas, indicadores, componentes, manufactura.
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Abstract

In this work, the CAMEL model was applied through the analysis of its main components
(Capital Sufficiency, Asset Quality, Management, Income and Liquidity) in the financial
statements of companies in the garment sector of Ecuador which were obtained through the
Superintendence of Companies. The results obtained indicate that eight of the nine companies
analyzed have an equivalent rating between AAA and AA which indicates that they have a
low level of risk; while the ninth company obtained a rating of C which reflects a high level
of uncertainty. Thus, demonstrating the need for the implementation of early warning

methods in companies that are not within the financial sector.

Keywords: Risk, CAMEL, companies, indicators, components, manufacturing.
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Introduccion

El sector manufacturero es uno de los sectores mas importantes del pais siendo
uno de los elementos fundamentales del desarrollo economico, dado que es una de las
mayores fuentes generadoras de empleo y de desarrollo de productos con valor agregado
a mas de que utiliza productos de otros sectores importantes para la economia del pais,

dada la importancia de este sector es de gran interés realizar un estudio de su crecimiento.

Debido a la situacion econdmica que ha atravesado el pais en la ultima década se ha visto
la necesidad de la implementacion de sistemas de alerta temprana de prevencién de
riesgos para evaluar la situacion financiera ya que el riesgo de cierre es un componente
inevitable que afecta a todos los sectores, incluido el sector manufacturero de prendas de

vestir el cual es objeto de esta investigacion.

Es importante establecer que no existe un sistema unico de alerta temprana que permita
evaluar y diagnosticar los riesgos a los que estan expuestas las empresas sin embargo el
modelo CAMEL, es uno de los mas utilizados en el sistema financiero y por ello se lo

adaptara a las empresas que no pertenecen a este sector.

El presente trabajo tiene como objetivo principal aplicar el modelo CAMEL a las grandes
empresas del sector de prendas de vestir, para la aplicacion del modelo CAMEL se analiza
sus cinco componentes (Suficiencia de Capital, Calidad de Activo, Manejo Gerencial,
Ingresos y Liquidez) esto se realizara a traves del analisis de sus estados financieros y
mediante la aplicacion de indicadores financieros, a través de dos métodos uno de ellos
manual y otro mediante un programa estadistico, para obtener una visién de los riesgos
al cual se enfrentan y como los asumen las empresas de este sector lo cual nos permitira

establecer falencias dentro de cada empresa.



Capitulo 1 Fundamentacion Tedrica
1.1 Fundamentos tedricos

En este primer capitulo se busca establecer términos basicos para el entendimiento de este
trabajo de investigacién para lo cual se definiran conceptos de riesgos y de los tipos de
los mismos y a su vez se detallaran los componentes del modelo de alerta temprana de
riesgo CAMEL.

Es importante diferenciar los tipos de organizaciones que intervienen en el presente
proyecto de investigacion ya que por un lado se encuentra el sistema financiero el cual
sigue criterios y normas estipulados por organismos de control que regulan aspecto como
la capacidad de apalancamiento, requerimientos de capital y demas para mitigar los
riesgos asociados con su actividad, y por otro se encuentra el sistema no financiero que
cuenta con mayor flexibilidad para establecer su estructura de capital ya que no son
reguladas en este aspecto, estos dos sistemas se ven expuestos a diversos riesgos debido
a el manejo de fondos de terceros.

Los riesgos a los que generalmente esta organizacion se enfrenta son: riesgos operativos,
riegos estratégicos y riesgos financieros siendo estos los mas importantes para las
organizaciones debido a que pueden afectarles circunstancialmente.

Las sociedades financieras estan obligadas a gestionar el riesgo de su actividad es por ello
que se ha desarrollado una gran cantidad de métodos de las que han logrado obtener
beneficios para la administracion de los riesgos y asi mejorar sus resultados logrando
prevalecer en el tiempo.

Las empresas del sector no financiero se encuentran reguladas en la gestion de riesgo por
lo que no manejan un sistema uniforme y constante de evaluacién de su situacion

financiera lo cual no les permite garantizar la salud financiera de estas.

1.2 Fundamentos del Riesgo

Desde la antigliedad se ha visto la necesidad de identificar los riesgos para prevenir
eventos desfavorables, “la palabra riesgo desde sus origenes, se relaciona con peligro, con
hechos adversos que pueden suceder y deben afrontarse” (Mejia, 2013, p.25).

Knight (1921) en uno de sus libros de economia denominado RISK. UNCERTANTY,

AND PROFIT establecia una separacion entre dos conceptos: el término “riesgo” se



refiere a la aleatoriedad con alternativas a las cuales se puede asignar probabilidades. De

otro modo, si no es posible asignar probabilidades, entonces es incertidumbre.

Los riesgos para las empresas de cualquier indole pueden ser riesgos del negocio y riesgos
financieros, dentro de estos, sin embargo, cada empresa puede enfrentar riesgos

singulares dependiendo de sus condiciones y las del entorno en el que opere.

Segdn la norma ISO 31000 (s.f). “El riesgo es la incertidumbre que surge sobre la

consecucion de los objetivos” (p.4)

Un efecto es una desviacion respecto a lo previsto. Puede ser positivo, negativo 0 ambos,
y puede abordar, crear o resultar en oportunidades y amenazas.

Los objetivos pueden tener diferentes aspectos y categorias, y se pueden aplicar a
diferentes niveles.

Con frecuencia, el riesgo se expresa en términos de fuentes de riesgo, eventos potenciales,

sus consecuencias Yy sus probabilidades

En el ambito empresarial el riesgo esta asociado con la incertidumbre de los resultados el
cual al ser negativo puede ocasionar pérdidas o positivo convirtiéndose en oportunidad

de obtener ganancias.

El riesgo también se puede definir en términos de probabilidad que una variable se
comporte de una manera distinta a como inicialmente se habia planeado y que esto
implique que incurra una desviacion de los rendimientos futuros esperados, siendo el
riesgo una parte inevitable en los procesos de toma de decisiones.

Segun el acuerdo 39 de la Contraloria General del Estado (2014) define al riesgo como:
“la probabilidad de ocurrencia de un evento no deseado que podria perjudicar o afectar

adversamente a la entidad o su entorno” (p.8).

1.2.1Riesgo en las instituciones financieras

El riesgo financiero es de gran importancia para la obtencion de la informacion financiera,
donde tiene directamente efecto sobre activos y pasivos monetarios, su relacion cabe la
posibilidad de que el flujo de efectivo no se gestione correctamente e impida maximizar
la disponibilidad de dinero, la reduccion de la incertidumbre en la tasa de intereés, el tipo

de cambio e incobrables (Reverte, 2015).

La Superintendencia de Bancos y Seguros (2017) estipula que la norma general para las

instituciones del sistema financiero define al riesgo como “la posibilidad de que se



produzca un hecho generador de pérdidas que afecten el valor econémico de las
instituciones financieras” (p.560).

Estupifian (2015). Expone que el riesgo es la probabilidad que ocurra y afecte el
cumplimiento de los objetivos incluyendo sus procesos, su personal y sistemas que

generen perdidas en la organizacion.

1.2.1.1 Tipos de riesgos financieros

El Banco Central (2017). Define los riesgos de la siguiente manera:
Riesgo de crédito. - Es la posibilidad de pérdida debida al incumplimiento en
operaciones directas, indirectas o de derivados que conlleva el no pago, de las
obligaciones pactadas.
Riesgo de mercado. - Es la probabilidad de que una institucion del sistema financiero
incurra en pérdidas debido a variaciones en el precio de un activo financiero, como
resultado de las posiciones que mantenga dentro y fuera de balance.
Riesgo de tasa de interés. — Son las pérdidas como consecuencia de movimientos
adversos en las tasas de interés pactadas, cuyo efecto dependera de la estructura de
activos, pasivos y contingentes.
Riesgo de tipo de cambio. - Es el impacto sobre las utilidades y el patrimonio de la
institucion controlada por el tipo de cambio en cada una de las monedas con las que
opera.
Riesgo de liquidez. - Es la pérdida por la incapacidad de la institucion del sistema
financiero para enfrentar una escasez de fondos y cumplir sus obligaciones, y que
determina la necesidad de conseguir recursos alternativos.
Riesgo operativo. - Es aquel que se produce por péerdidas debido a eventos originados
en fallas o insuficiencia de procesos, personas, sistemas internos, tecnologia, y en la
presencia de eventos externos.

Riesgo legal. - Es la probabilidad de que produzcan pérdidas directas o indirectas.



1.2.2 Riesgo en empresas no financieras.

Los riesgos financieros estan relacionados con riesgos que son externos (son externos a
la empresa y pueden estar asociados a los fenomenos, politicos y economicos) y riesgos

internos (son aquellos producidos por las actividades empresariales.

Dentro de su investigacion realizada por Reverte (2015), nos indica que; Para Cabedo
y Tirado, los riesgos financieros tienen un efecto inmediato sobre los activos y pasivos
de caracter monetario; mientras que los riesgos no financieros no estan tan

directamente relacionados con los activos y pasivos de caracter monetario (p.21).

Tabla 1
Riesgos empresariales generados en la empresa

Riesgos generados en la empresa

Tipo de riesgo Explicacion

No sistematicos Son los riesgos propios y especificos de
cada organizacion que pueden afectar
procesos, recursos, clientes o imagen.

Riesgos de reputacion Pérdida de credibilidad del publico hacia
la empresa por desprestigio de esta a
consecuencia de fraudes, insolvencia,
rumores o errores operacionales, etc.

Riesgo puro Riesgo que al materializarse origina pérdidas como
incendios, inundacidn, etc.

Riesgo especulativo  Riesgo por inversién en divisas ante
expectativas de devaluacion, compra de
acciones, lanzamiento de  nuevos
productos y demas.

Riesgo estratégico Probabilidad de pérdida por la toma de decisiones
estratégicas inadecuadas.
Riesgo operativo Pérdidas ocasionadas en los procesos de la

empresa por fallas en sistemas vy
procedimientos.



Tabla 1
Riesgos empresariales generados en la empresa

Riesgos generados en la empresa

Riesgos financieros ~ Aquellos que impactan la rentabilidad,
ingresos y nivel de inversion de la
empresa. Estos pueden ser:

e Riesgo de mercado: pérdidas por
fluctuaciones de las inversiones en
bolsa, precios en productos e insumos

y cambios en tasas de interés.

e Riesgo de liquidez: riesgo de
imposibilidad de transformar en
efectivo un activo o portafolio de

activos.

e Riesgo de crédito: cuando los clientes
fallan en pagos por transacciones

pactadas a crédito.

Riesgos legales Pérdidas por informalidad de Ila
contraparte de un negocio que incluye en
varios casos la imposibilidad de exigir
juridicamente el cumplimiento  del

contrato.

Riesgos tecnoldgicos Generados por el uso de la tecnologia como virus
Informaticos Colapso de telecomunicaciones, en redes
informaticas y demas, que ocasionan
interrupciones en la empresa.

Riesgos laborales Son los accidentes de trabajo y enfermedades profesional

que pueden ocasionar perdidas.

Riesgos fisicos Aquellos sucesos que afectan los recursos materiales:

cortocircuitos

Fuente: (Mejia, 2006, pags. 36-37)



Segun (Malo, 2017) al clasificar los riesgos se consigue una adecuada gestion de estos

para reducir el grado de incertidumbre y lograr beneficios entre ellos:

e La gestion de riesgos, permite evadir costos inesperados (erogaciones de
dinero por situaciones emergentes) y visualizar resultados més estables en los
informes financieros de la empresa, logrando reducir potenciales problemas de

volatilidad de flujos de caja.

e La gestion de riesgos correctamente aplicada, constituye una herramienta que
permite crear una ventaja competitiva frente a las empresas del mismo sector

ya que otorga la capacidad de reaccién oportuna frente a cambios del entorno.

e Finalmente, la importancia de gestionar los riesgos se plasma en la
minimizacion de riesgos operativos y de cumplimiento. Permitiendo asi,

controlar procesos internos.

“Instintivamente, los seres humanos responden a situaciones de riesgo, buscando
evadirlos, minimizarlos y/o eliminarlos” (Malo, 2017); de la misma manera, tanto en el
sector empresarial financiero como en el no financiero, se han desarrollado sistemas para
mitigar los riesgos y sus consecuencias como son los Sistemas de Alerta Temprana
(SAT), mapas de riesgos, flujogramas, Anélisis de Modo y Efecto de Falla (AMEF),
inspecciones, auditorias, entre otros. A continuacion, se define, en términos econdémicos,

en qué comprende este sistema.

1.3 Calificadoras de riesgo en Ecuador

Las calificadoras de riesgo son aquellas compafiias especializadas en realizar analisis
técnico e independiente sobre la calidad del riesgo crediticio, permitiendo al
inversionista diferenciar los niveles de riesgo y a tomar decisiones. (Méndez, 2008).

En el Ecuador existieron muchas calificadoras de riesgos que se unieron con
calificadoras internacionales, pero dichas calificadoras fueron descalificadas por la
Superintendencia de Bancos por encontrar omisiones relevantes de las calificadoras, es
asi que hoy existen tres calificadoras a nivel mundial: Fitch Ratings, Moody’s y Standard
& Poor’s. De estas tres, en el Ecuador solo esté presente Fitch Ratings.

En la siguiente tabla se indica las calificadoras de riesgo que existieron en Ecuador.



Tabla 2
Calificadoras de Riesgo en el Ecuador

Resolucion de Resolucion de la |Resolucion de
Nombre . aprobaion de la | descalificacio | Ciudad Asosociada Pagina Web
calificacion No. )
metodologia No. n No.

Bankwatch Ratings SB-2001-0579  |SBS-DN-2020-0259 Quito Asociada c?n Fitch'Rtings Ltda. www.bankwachratings.com
del Ecuador S.A 2001-12-11 2002-04-17 anivel nacional

SBS-DN-2002-0071|SBS-DN-2002-0270 Pacific Credit Rting S.A.C

2002-01-31 2002-04-19 Peru
SBS-2005-069 Pacific Credit Rting S.A.deC.V.
Pacific Credit 2005-02-17 Quito El Salvador www.ratingsper.com
Rating S.A SBS-2005-0305 Pacific Credit Rting S.A.
2005-06-09 Bolivia
Pacific Credit Rting INC.
Panama

SBS-DN-2002-0105|SBS-DN-2002-0272| SBS-2008-418 Quito BRC Investor Services S.A. [ www.ecuabikity.com/info-
Ecuality S.A 2002-02-27 2002-04-19 2008-07-08 Colombia resume.htm

$BS-DN-2002-0124|SBS-DN-2002-0273 | Sededad Calificadora

Guayaquil Centroamericana S.A. www.crh.com.ec

Humphreys S.A 2002-03-07 2002-04-19 Costa Rica

SBS-INJ-2006-345 |  SBS-2008-158 . Sucursal en Ecuador L
MicrofinazaS.RL |  2006-06-08 2008-02-22 Quito (firma italiana) www.microfinanza.com

Fuente: Revista Gestion #171
Recuperado de https://revistagestion.ec/sites/default/files/import/legacy pdfs/171_005.pdf
Elaborado por: Autoras

1.4 Metodologias para la Calificacion de Riesgo

Una calificadora de riesgo es aquella opinidn, sobre el riesgo y capacidad de pago, para
hacer frente a los vencimientos de capital e intereses en los plazos establecidos, la

calificacion establece el analisis cuantitativo y cualitativo.

Como se mencion0 anteriormente solo existen tres calificadoras de riesgo que son mas

conocidas utilizadas a nivel mundial.

1.4.1 Metodologia de calificacion Fitch Ratings

(Coto, 2019). Fitch Ratings es una empresa dedica a la evaluacion de los riesgos de
crédito, ayudando al inversionista a decidir en qué industria y pais invertir ya que para

ofrecer sus calificaciones se basa en el sector publico de cada pais.
La metodologia de Fitch Ratings para calificar se basa en criterios especificos:

Marco Institucional: Es el factor mas importante de la calificacion final, debido a que
cubre aspectos como: el perfil de ingresos y gastos, el nivel de las responsabilidades, las

politicas contables y la presentacion de informes.

Deuday pasivos a largo plazo: Es importante en el andlisis de la solvencia de un emisor|

mientras mayor sea la carga de la deuda, la calificacion es méas debil y mientras mas fuerte


https://revistagestion.ec/sites/default/files/import/legacy_pdfs/171_005.pdf

sea la carga, la calificacion sera alta
Economia: Es la suficiencia de la estructura econdémica, para garantizar un desempefio

operacional equilibrado y el repago de la deuda.

1.4.2 Metodologia de calificacion Moody’s

(Méndez, 2008). Esta Metodologia se basa en la calidad de los activos bajo el concepto

de “perdida esperada”, incorporando la probabilidad y gravedad de pago.

Este método también utiliza una matriz de créditos Moody’s, como una herramienta
utilizada por analistas y administradores de la inversion para evaluar valores subyacentes

a la cartera.

Para el periodo de vencimiento de la cartera se toma en cuenta; la estructura y la
composicion de la cartera dentro del contexto del requerimiento de liquidez, el tamafio

de fondo, sus accionistas y patrones historicos de flujo de efectivo.

1.4.3Metodologia de calificacion Standard & Poor’s

Esta metodologia utiliza dos enfoques; cualitativos (conducidos por el analista) y
cuantitativos (basados en modelos), para cubrir un universo muy amplio de acciones
(Méndez, 2008).

Enfoque cualitativo: Este enfoque utiliza la Metodologia de Equity Research de
Standard & Poor’s, los analistas Standard & Poor’s clasifican las acciones de acuerdo

con sus pronosticos individuales de apreciacion de capital futuro.
Enfoque cuantitativo
Clasifica Earnings &Dividend (Calidad) de Standard & Poor’s

Clasifica Earnings &Dividend (Utilidades y Dividendo) reflejan el enfoque de S&P

sobre el crecimiento y estabilidad de las utilidades y dividendos de una empresa.



Tabla 3
Niveles de Calificacion Internacional

. Fitch Ibcay .
Grado Moody's Standard & Poor's Significado
Aaa AAA Calidad 6ptima
Aal AA+
Aa2 AA Alta calidad
Aa3 AA-
Al A+
;5 A2 A Buena calidad
[%2]
o A3 A-
=
Baal BBB+
Calidad satisfactoria que disminuir
con un cambio de circunstancia
Baa2 BBB
Baa3 BBB-
Bal BB+
Moderada seguridad, mayor
exposicion frente a factores adversos
Ba2 BB
Ba3 BB-
S
= Bl B+
= B2 B Seguridad reducida, mayor
§_ vulnerabilidad
] B3 B-
Caa CCC Vulnerabilidad identificada
Ca CcC Retrasos en pagos
C Pocas posibilidades de pago
C
D Emision de incumplimiento declarado

Fuente: Revista Gestion #171

Recuperado de https://revistagestion.ec/sites/default/files/import/legacy_pdfs/171_005.pdf

Elaborado por: Autoras

1.5 Sistemas de Alerta Temprana

Los SAT son aquellos que permiten detectar debilidades y vulnerabilidades para

establecer medidas preventivas para reducir los riesgos y evitar una crisis financiera

(DANE, 2013, p.7).

Estos sistemas de alerta temprana permiten dar sefiales en instituciones que presentan

deterioro, es por ello que las instituciones internacionales y privadas han empezado a
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implementar este método con el objetivo de prevenir crisis financiera.

Dentro de la Investigacion realizada por (Fernandez & Llaugel, 2010), agrupan los SAT

en cuatro tipos:

a) Sistema de calificacion de supervisores bancarios

b) Sistema de analisis de pares y razones financieras

c) Sistema de evaluacion de riesgos bancarios

d) Modelos estadisticos
Para determinar la calificacion del riesgo, existente un conjunto de herramientas que son
utilizadas en los mercados internacionales entre ellas estan: CAMEL, CAMELS, CAEL,
ROCA, COBRA, CROCODILE, DUPONT, CAMELS-B-COM, CASCADA DE
RESULTADOQOS, PERLAS.

Para nuestro andlisis utilizaremos el modelo CAMEL, este modelo ya ha sido aplicado a

diversas instituciones bancarias en el Ecuador y se acercan a la realidad financiera.

1.6 Modelos de evaluacidn de riesgos
1.6.1 Modelo PERLAS

En las instituciones financieras del Ecuador para realizar el analisis financiero, se utiliza
como una herramienta de monitoreo; el modelo PERLAS y el modelo CAMEL que son
utilizado en bancos, cooperativas, para prevenir futuros riesgos financieros (Richardson,
2009).

El modelo PERLAS es mas utilizado por las COAC (cooperativas de ahorro y crédito) de
las instituciones financieras que lo utilizan como un instrumento de medicion de la
eficiencia.

Este método se origino con la finalidad de tener una importante herramienta de monitoreo
que orienta y mejora la gestion de las cooperativas de ahorro y crédito a nivel mundial.
Este sistema tiene la finalidad de presentar las evaluaciones completas que realizan las
COAC.

En la publicacion “Serie de Herramientas Técnica” numero 4, consejo mundial de
cooperativas de ahorro y crédito serie de herramientas técnica dice:

Este modelo “Esta disefiado como una herramienta de administracion que va mas alla de
la mera identificacion de problemas ya que ayuda a la gerencia a encontrar resoluciones

significativas para deficiencias institucionales serias.”
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Este sistema de monitoreo ayuda a los gerentes de las COAC a identificar problemas de
manera rapida y precisa en areas de riesgo, generando informacion gerencial inestable.
Sus principales componentes son:

Proteccidn (P). Su principio basico es proteger los activos, esta proteccion se basa en las
provisiones para préstamos incobrables en relacion al monto de préstamos morosos y de
las perdidas por inversiones no reguladas.

Estructura financiera eficaz (E). Es el factor mas importante dentro de las COAC por
la determinacion del potencial de crecimiento, la capacidad de ganancias y la fuerza
financiera general como son los activos, pasivos y capital.

Tasas de rendimiento y costos(R). Es aquel que separa todos los componentes
esenciales de ingresos netos, para ayudar a la gerencia a calcular el rendimiento de
inversiones y evaluar los gastos operativos.

Liquidez (L). Se basa en el buen manejo de la liquidez, que posee las cooperativas del
dinero que obtiene de los depositantes.

Calidad de activos(A). Este componente hace relacion a los activos improductivos que
afectan a los ingresos de las COAC.

Sefiales de crecimiento(S). Es la mejor opcion de llegar a tener un buen manejo de los

activos para alcanzar una buena rentabilidad y crecimiento.

Tabla 4
Diferencias entre el modelo perlas y el modelo CAMEL
MODELO PERLAS MODELO CAMEL
Es una herramienta de administracion Es una herramienta supervisora

Evalla la estructura financiera del balance | No evalla la estructura financiera del

general balance general

Considera tasas de crecimiento No considera tasas de crecimiento

Fue disefiado como una herramienta para el | La meta principal de los ratios de
analisis de todas las areas claves de las | CAMEL es proteger la solvencia de la
operaciones de cooperativas de ahorro y | instituciony la seguridad de los depdsitos

crédito. de asociados

Fuente: Sistema de Monitoreo Perlas
Elaborado por las autoras a partir de la informacién obtenida
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Segun la informacion obtenida del modelo PERLAS, se relaciona mas al estudio de las
COAC, en nuestra investigacion utilizaremos el modelo CAMEL ya que es una
herramienta supervisora de las actividades que realiza las empresas del sector

manufacturero.

1.6.2 Modelo CAMEL

Es una de las principales metodologias que nos permite evaluar el riesgo de las
instituciones financieras, fue creada en el afio 1979 por las agencias regulatorias de los
Estados Unidos denominada CAMEL,; la cual consiste en una inspeccion on-site que
evalla aspectos como el rendimiento financiero, solidez operativa y cumplimiento de las
regulaciones” (Crespo, CAMEL vs. discriminante, un analisis de riesgo al sistema

financiero venezolano, 2011).

Segun (Escoto, 2007, p. 177) es “un sistema uniforme de calificacion de instituciones
financieras”, es decir para evaluar como se encuentran sus componentes. Este metodo
tiene la ventaja de que puede ser utilizado, por los interesados o publico en general, tanto
para el sistema financiero total de un pais, 0 para un grupo bancario especifico (como es
el caso de esta investigacion), y para el analisis de una entidad individual, debido a que,
resume en unos pocos indicadores la situacién general de un grupo analizado,
uniformando el analisis de la situacion de este. Por esta razdn, este sistema es de gran
aceptacion por parte de los principales organismos de supervision, regulacion y de seguro
de depositos a escala mundial, regional y local. En el Ecuador, el método CAMEL es
aceptado por la Superintendencia de Bancos y Seguros.

El modelo CAMEL integra variables fundamentales en el momento de definir la situacion
financiera de una institucion, mediante el analisis de sus cinco componentes 1) “Capital
adecuacy” (suficiencia de capital): 2)”Aseet quality” (caliad de activos); 3)
“Management” (calidad de gerencia); 4) “Earnings” (ganancias); 5)”Liquidity”
(Liquidez). Como puede leerse CAMEL es un acrénimo formado por la letra inicial de

las anteriores palabras.

1.6.2.1.1 Calificacién del modelo CAMEL

El modelo CAMEL analiza y califica 21 indicadores, con diferente peso relativo dentro
de la evaluacion. Ocho indices son cuantitativos y representan el 47 por ciento de la

calificacion y los trece restantes tienen caracteristicas cualitativas, representando el 53
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por ciento de complemento en el analisis. La calificacibn compuesta definitiva, que se
obtiene a través del analisis CAMEL, es un nimero comprendido entre la escala de cero
a cinco, siendo éste ultimo equivalente a la excelencia. A su vez, esta escala numérica
tiene un equivalente alfabético denominado en las siguientes letras: AAA, AA, A, BBB,
BB, B, DD, D y no calificada.

Segun el LIBRO I.- NORMAS GENERALES PARA LAS INSTITUCIONES DEL SISTEMA
FINANCIERO TITULO XXI.- DE LAS CALIFICACIONES OTORGADAS POR LA
SUPERINTENDENCIA DE BANCOS Y SEGUROS en su CAPITULO IIl.- NORMAS PARA LA
CALIFICACION DE LAS FIRMAS CALIFICADORAS DE RIESGO DE LAS INSTITUCIONES
DEL SISTEMA FINANCIERO SECCION I.- INSTITUCIONES SUJETAS A LA CALIFICACION

DE RIESGOS La superintendencia de bancos califica a las entidades financieras bajo las
siguientes escalas y conceptos mas para determinar que calificacion se debe asignar a

cada entidad financiera, se basan en entidades calificadoras de riesgo.

AAA. - La situacion de la institucion financiera es muy fuerte y tiene una sobresaliente
trayectoria de rentabilidad, lo cual se refleja en una excelente reputacion en el medio,
muy buen acceso a sus mercados naturales de dinero y claras perspectivas de estabilidad.
Si existe debilidad o vulnerabilidad en algln aspecto de las actividades de la institucion,

ésta se mitiga enteramente con las fortalezas de la organizacion;

AA.- La institucion es muy solida financieramente, tiene buenos antecedentes de
desempefio y no parece tener aspectos débiles que se destaquen. Su perfil general de
riesgo, aunque bajo, no es tan favorable como el de las instituciones que se encuentran en

la categoria mas alta de calificacion;

A.- La institucion es fuerte, tiene un sélido récord financiero y es bien recibida en sus
mercados naturales de dinero. Es posible que existan algunos aspectos débiles, pero es de
esperarse que cualquier desviacion con respecto a los niveles histdricos de desempefio de
la entidad sea limitada y que se superara rapidamente. La probabilidad de que se presenten
problemas significativos es muy baja, aunque de todos modos ligeramente mas alta que

en el caso de las instituciones con mayor calificacion;

BBB.- Se considera que claramente esta institucion tiene buen crédito. Aunque son
evidentes algunos obstaculos menores, éstos no son serios y/o son perfectamente

manejables a corto plazo;

BB.- La institucion goza de un buen crédito en el mercado, sin deficiencias serias, aunque

las cifras financieras revelan por lo menos un area fundamental de preocupacién que le

14



impide obtener una calificacion mayor. Es posible que la entidad haya experimentado un
periodo de dificultades recientemente, pero no se espera que esas presiones perduren a
largo plazo. La capacidad de la institucion para afrontar imprevistos, sin embargo, es

menor que la de organizaciones con mejores antecedentes operativos:

B.- Aungue esta escala todavia se considera como crédito aceptable, la institucion tiene
algunas deficiencias significativas. Su capacidad para manejar un mayor deterioro esta

por debajo de las instituciones con mejor calificacion;

C.- Las cifras financieras de la institucion sugieren obvias deficiencias, muy
probablemente relacionadas con la calidad de los activos y/o de una mala estructuracion
del balance. Hacia el futuro existe un considerable nivel de incertidumbre. Es dudosa su
capacidad para soportar problemas inesperados adicionales;

D.- La institucion tiene considerables deficiencias que probablemente incluyen
dificultades de fondeo o de liquidez. Existe un alto nivel de incertidumbre sobre si ésta
institucion podra afrontar problemas adicionales;

E.- La institucion afronta problemas muy serios y por lo tanto existe duda sobre si podra

continuar siendo viable sin alguna forma de ayuda externa, o de otra naturaleza.

A las categorias descritas se pueden asignar los signos (+) o (-) para indicar su posicion

relativa dentro de la respectiva categoria.

1.6.2.2Componentes del modelo CAMEL

Segun Aleman (2012) se puede definir a los componentes del modelo CAMEL de la

siguiente manera; mientras (Crespo, 2011) plantea las formulas para dicho modelo.

Capital: Contablemente se define como el derecho de los propietarios en los activos
de la empresa y es considerada una variable fundamental en el analisis de
funcionamiento de los bancos comerciales. Llevar un seguimiento de los indicadores
del capital permite medir la solidez de una institucion y su posible capacidad para
enfrentar choques externos y para soportar pérdidas futuras no anticipadas. Es por ello
que los tipos y cuantias de los riesgos inherentes a la actividad de la Institucion, pueden
determinar que sea necesario que la entidad mantenga un nivel de capital superior al

minimo requerido.
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(Patrimonio + gestion operativa)
Activo Total

Capital =

Ecuacion 1: Capital 1.

Activo improductivo
(Patrimonio + gestion operativa)

Capital =

Ecuacion 2: Capital 2

Activos: Los activos constituyen los recursos econdémicos con los cuales cuenta una
empresa y se espera beneficien las operaciones futuras. Por consiguiente, la evaluacion
de su composicién y la calidad que debe considerar los sistemas de concesion de
préstamos y los indices de mora se convierten en determinantes fundamentales para
captar cualquier anomalia.

Provisién para cartera de créditos

Activo = —
Cartera de créditos bruta
Ecuacion 3: Activo 1
) Cartera inmovilizada bruta
Activo =

Cartera de créditos bruta

Ecuacién 4: Activo 2

Manejo Gerencial: La permanencia de las instituciones dentro del sector, sin duda
alguna depende en gran medida de la forma como éstas han sido dirigidas, si bien los
directores no estan envueltos en el dia a dia de la operacion, deben proveer una guia
clara de politicas, procedimientos y practicas apropiadas al nivel de riesgo que tome o
tenga la entidad. La administracion se convierte en eje fundamental que, de llevarse a
cabo correctamente, permite alcanzar mayores niveles de eficiencia, sostenibilidad y
crecimiento.

(Gastos personal + gastos operativos)

Manejo Gerencial =
J Activo bruto promedio

Ecuacion 5: Manejo Gerencial 1

(Gastos personal + gastos operativos)
Ingresos financieros

Manejo Gerencial =

Ecuacion 6: Manejo Gerencial 2
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Ganancias: Es el objetivo final de cualquier institucion financiera. Las utilidades
reflejan la eficiencia de la misma y proporcionan recursos para aumentar el capital y
asi permitir el continuo crecimiento. Sin embargo, la cantidad de las utilidades puede
ser afectada por un inadecuado manejo del riesgo crediticio, pudiendo afectar las
provisiones, exponiendo las ganancias de la entidad a la volatilidad en las tasas de
interés.

Resultado neto

Ganancias = - .
Activo promedio

Ecuacién 7: Ganancias 1

Resultado neto

Ganancias = ; ; -
Patrimonio promedio

Ecuacion 8: Ganancias 2
Liquidez: En esta area se evalUa la posicion de liquidez de la entidad considerando el
nivel de las fuentes de liquidez, comparandolas con las necesidades, tomando en
cuenta el tamafio de la entidad, complejidad y perfil de riesgo. En general, las practicas
adoptadas deben asegurar el nivel liquido suficiente para cumplir con sus compromisos
financieros de forma oportuna.

Disponibilidades

Liquidez =
Hqinaez Captacion del publico

Ecuacion 9: Liquidez 1

(Disponibilidades + inversiones en valores)

Liquidez =
Hquiaes Captaciones del publico

Ecuacion 10: Liquidez 2
La valoracion individual de las variables del modelo CAMEL no debe implicar un
analisis separado, pues el comportamiento de unas puede repercutir en otras. Esto se
visualiza claramente en una situacion donde, por ejemplo, una deficiente
administracion conlleve a una inadecuada composicion de activos lo que a su vez
erosiona el capital, perjudica la liquidez y termina traduciéndose en menores

ganancias, o pérdidas.

1.6.2.3 Rating del modelo CAMEL

La metodologia tradicional del CAMEL ha clasificado a cada banco en un rating de escala

de 1 a 5 donde la escala 1 es la calificacion mas alta indicando un alto desempefio en el
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manejo del riesgo y rendimiento, y la escala 5 es la mas baja, indicando gestiones débiles

del riesgo y de bajo rendimiento (Cuaderno de trabajo BC, 2015).

1.6.2.3.1 Esquema CAMELS - FED

o

| (RATING
15) -
TN
(RATIN IDAD .\/(RATING |
1-5) . 1-5) /
(RATING l N /
1- 5)

E /
@TlNG (RATING

Figura 1: Esquema CAMEL. Informacion obtenida de Banco Central (2015)
Recuperado de

https://contenido.bce.fin.ec/documentos/PublicacionesNotas/Catalogo/Cuadern
0s/Cuad135.pdf

Elaborado por: autoras

Es importante indicar que para la obtencion del rating final de la entidad se le asigna un
determinado peso, atreves de un analisis cualitativo de sus componentes y su interrelacion
de cada uno.

Las formulas descritas anteriormente son aquellas que estdn dadas por la
Superintendencia de Bancos, las mismas que son aplicadas cuando las entidades
financieras utilizan el Modelo CAMEL para determinar incertidumbres, riesgos y
predecir quiebra, para la adaptacion de este modelo en empresas de Prendas de Vestir
utilizaremos las siguientes formulas planteadas por: (Malo, 2017) y direccionada por el

Eco. Bladimir Proafio.
Formulas del Capital y Activo (C.A)

(Deuda corto plazo + Deuda largo plazo)

Endeudamiento del Patrimonio = - -
Patrimonio

Ecuacion 11: Endeudamiento del patrimonio
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(Deuda corto plazo + Deuda largo plazo)
(NOF + AFN)

Endeudamiento del Activo =

Ecuacion 12: Endeudamiento del activo

Activo total

Apalancamiento = : ;
Patrimonio total

Ecuacion 13: Apalancamiento

EBIT
Gastos Financieros + deuda corto plazo

Cobertura de la deuda =

Ecuacion 14: Cobertura de la deuda
Férmulas del manejo gerencial (M)

Gastos Operacionales

Ventas

Ecuacion 15: Ratio de actividad 1

_ Costo de Ventas

Ventas
Ecuacién 16: Ratio de actividad 2

_ EBITDA
" Deuda

Ecuacién 17: Ratio de actividad 3

M4 = PPC
Ecuacion 18: Periodo promedio de cobro
M5 = PPI
Ecuacion 19: Periodo promedio de inventario
M6 = PPP
Ecuacion 20: Periodo promedio de pago

Formulas de rentabilidad (E)

EBIT

E1= Nor+ary
Ecuacién 21: ROA

Beneficio Neto
E2 =

Ventas
Ecuacién 22: ROE



Formulas de Liquidez (L)

Activo Circulante

" Pasivo Circulante
Ecuacion 23: Capital de trabajo

L2 = (Activo Circulante — Inventarios)

Pasivo Circulante

Ecuacidn 24: Prueba acida
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Capitulo 2 Sector Manufacturero
2.1 Importancia del Sector Manufacturero

El sector manufacturero es uno de los sectores mas importantes en el aporte a la economia
del pais, por su relacion con la industrializacion permite la elaboracion de productos con
valor agregado lo cual facilita que estos productos se comercialicen internacionalmente.
A maéas de aportar econdmicamente al pais genera fuentes de empleo calificado y
formalmente a mas de que requiere insumos de otros sectores como el agricola, industria
quimica, industria de plasticos y mas. Segun estudios y datos obtenidos del INEC este
sector gener6 empleo en el pais alrededor del 11% durante el afio 2017.

Segun la presidenta de la Camara de Industrias de Guayaquil Caterine Costa de Garcia,
el sector manufacturero en el afio 2017 crecié un 3,1% y mediante un Acuerdo Comercial

con la Unidn Europea permitid que las exportaciones no petroleras crezcan en un 28,7%.

En este sector observamos actividades como: elaboracion de productos alimenticios,
fabricacion de articulos de deporte, fabricacion de substancias y productos quimicos,
impresion y reproduccion de grabaciones, fabricacion de productos de caucho y plastico,
fabricacién de productos metélicos para uso estructural, tanques, depdsitos, recipientes
de metal y generadores de vapor, fabricacion de otros productos minerales, fabricacion
de productos textiles, fabricacion de productos farmacéuticos, sustancias quimicas
medicinales y productos botanicos de uso farmacéutico, fabricacion de maquinaria y
equipo, fabricacion de prendas de vestir (Superintendencia de Compafiias Valores y
Seguros valores y seguros,2017).
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Ventas Totales

ADMI. PUBLICA Y DEFENSA $14.473.951
ARTES, ENTRETENIMIENTO $304.331.074
DISTRIBUCION DE AGUA | $663.815.802
OTRAS ACTIVIDADES DE SERVICIOS. 1 $730.051.884
INMOBILIARIAS. B $1.505.228.964
ENSENANZA. ® $2.014.618.395
ATENCION DE LA SALUD HUMANA H $2.191.935.024
ACTIV. ALOJAMIENTO Y COMIDAS. H $2.246.339.228
SERVICIOS ADMINISTRATIVOS H $2.455.409.418
SUMINISTRO DE ELECTRICIDAD & $3.117.328.488
ACTIV PROFESIONALES & $4.122.631.715
INFORMACION Y COMUNICACION. &= $5.160.582.611
TRANSPORTE Y ALMACENAMIENTO. & $6.335.966.763
CONSTRUCCION. &= $6.705.073.275
ACTV FINANCIERAS s $7.965.606.246
AGRICULTURA, GANADERIA. s $8.862.008.862
EXPLOTACION DE MINAS,CANTERAS. == $9.952.310.026
INDU. MANUFACTURERAS. E d $33.788.580.851
COMERCIO REPARACION d $60.430.896.176

ACTIVIDADES ECONOMICAS

S- $20.000.000.0$400.000.000.0560.000.000.0%0.000.000.000
MILLONES DE DOLARES

Figura 2: Ventas Totales del sector Manufacturero, informacion obtenida de Directorio de Empresas - DIEE 2017

Recuperado de https://www.ecuadorencifras.gob.ec/directorio-de-empresas-2017/
Elaborado por: autoras

Esta figura indica la aportacion de los sectores, a la economia del pais por actividad
econdémica durante el afio 2017, la mayor aportacion esta representada por el sector del
comercio al por mayor y al por menor; reparacion de vehiculos automotores y
motocicleta, que tuvo ventas durante el periodo de 60,430millones de USD que representa
el 38,11% con respecto a los demas sectores. Seguido por el sector que se analiza en este
capitulo que es el de manufactura con ventas anuales de 33,788 millones de USD con una
representacion del 21,31% que es una gran contribucion para la economia, el sector
explotacion de minas y canteras con ventas de 9,952millones de USD que aporta con el
5,59%, los sectores de agricultura, actividades financieras, construccion, transporte,
informacion, actividades profesionales, electricidad, servicios administrativos,
alojamiento, atencidén de salud humana, ensefianza, inmobiliarias, otras actividades,
distribucion de agua, artes y administracion publica tiene ventas anuales de
54,395millones que en su conjunto representa el 28,72% que aporta a la economia. En
varios estudios dentro del sector textil se encuentra la fabricacién de prendas de vestir,

sin embargo, este sector es una division que lo establece la Clasificacion Internacional
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Industrial Uniforme (CIIU), lo denomina bajo el CIIU 14 Fabricacion de prendas de

vestir.

2.2 Fabricacién de Prendas de Vestir

De acuerdo a la Clasificacion Internacional Industrial Uniforme (CIIU) esta division de
prendas de vestir comprende actividades de confeccidn en todo tipo de materiales (cuero,
tela, tejidos de punto y ganchillo, etcétera), de todo tipo de prendas de vestir (ropa exterior
e interior para hombres, mujeres y nifios, ropa de trabajo, ropa formal y deportiva,
etcétera) y accesorios. No se establece ninguna distincion entre prendas de vestir para
adultos y para nifios ni entre prendas de vestir modernas y tradicionales.
Sus principales actividades son: fabricacion de prendas de vestir de telas tejidas, de
punto y ganchillo, de telas no tejidas, entre otras, para hombres, mujeres, nifios y
bebés: abrigos, trajes, conjuntos, chaquetas, pantalones, faldas, calentadores, trajes de
bafio, ropa de esqui, uniformes, camisas, camisetas, etcétera, fabricacion de otros
accesorios de vestir: guantes, cinturones, chales, corbatas, corbatines, redecillas para
el cabello, calzado de materiales textiles sin aplicacién de suelas, etcétera, incluido la
fabricacion de partes de productos o prendas textiles, fabricacion de prendas de vestir
de cuero o cuero regenerado, incluidos accesorios de trabajo de cuero como: mandiles

para soldadores, ropa de trabajo, entre otros. (Estudios Sectorial: Manufacturas,2017)

2.2.1 Importancia del Sector Manufacturero de Prendas de Vestir

VENTAS EN MILES DE DOLARES PRENDAS DE VESTIR

$500.000.000,00

$400.000.000,00
g $300.000.000,00
é $200.000.000,00
$100.000.000,00

$_

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
W VENTAS $220. $258. $266. S$341. $407. S$413. S$448. $467. $428. S$368. $288.
ANOS

Figura 3: Ventas Totales Sector prendas de vestir. Informacion tomada de la Superintendencia de Compafifas Valores y
Seguros.

Elaborado por las autoras a partir de la informacién obtenida del portal web de la Superintendencia de
Compafiias Valores y Seguros
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La contribucion que aporta la fabricacion de prendas de vestir a la industria manufacturera
y a su vez a la economia del pais es de gran importancia, en este grafico se observa que
sus mayores ingresos durante los afios 2007-2017 fue en el afio 2014 con una venta de
467millones de dolares que representa un ingreso para este sector del 11,97%, seguido
del afio 2015 con unas ventas de 428 millones de dolares que es el 10,97%, en el 2016 y
2017 disminuyeron las ventas en 368 y 288 millones de dolares que representa el 9,42%

y el 7,39% respectivamente.

En esta figura se puede notar el crecimiento que tuvieron los ingresos desde el afio 2007
hasta el afio 2014 creciendo en promedio un 0,90%, mientras que desde el afio 2015 hasta

el 2017 fue disminuyendo en un promedio de -1,53% con respecto al afio 2014.

2.3 Crecimiento del Sector Manufacturero de prendas de vestir

El anélisis de la situacion econdmico-financiero de la industria textil presentado en marzo
por la Asociacion de Industriales Textiles del Ecuador (AITE) hace un analisis de las
ramas de hilanderia, tejeduria y confeccion, tres de los 10 aspectos de la industria con
mayor cantidad de empresas, entre 2015 y 2017 las ventas en el sector textil de Ecuador
cayeron en 28,4%, afectadas por la desaceleracion de la economia del pais a méas de la
aplicacion de salvaguardias a las importaciones implantadas en 2009, reflejan la
disminucion antes mencionada.
Javier Diaz, presidente ejecutivo de la AITE, explica que entre 2012 y 2017 las compafiias
muestran un buen manejo de su patrimonio, endeudamiento y apalancamiento de sus
negocios. Sin embargo, los factores mas complejos son los niveles de ventas y las cuentas

por cobrar a los clientes.
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Ventas en miles de ddlares de prendas de vestir
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Figura 4: Crecimiento de las ventas del sector. Informacién tomada de la Superintendencia de Compafiias Valores y
Seguros.

Elaborado por las autoras a partir de la informacidn obtenida del portal web de la Superintendencia de
Compafiias Valores y Seguros

En esta figura se puede notar el crecimiento que tuvieron los ingresos desde el afio 2007
hasta el afio 2014 creci6 en promedio el 0,90%, mientras que desde el afio 2015 hasta el

2017 fue disminuyendo en promedio -1,53% con respecto al afio 2014.
2.4 Importaciones y exportaciones del sector de Prendas de Vestir

Durante el periodo analizado las exportaciones del sector de prendas de vestir han
presentado una variacion significativa siendo el 2011 y 2014 los afios mas
representativos, en 2011 con un valor de 41°970.913 délares y en 2014 con un valor de
44°227.235 dolares mientras que en el afio 2017 hubo una caida en las exportaciones con
un valor de 31°493.530 ddlares.
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Importaciones del sector de prendas de vestir

excepto prendas de vestir
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Figura 5: Importancia del sector prendas de vestir. Informacidn tomada del Directorio de Empresas — (DIEE 2017)
Recuperado de https://www.ecuadorencifras.gob.ec/directorio-de-empresas-2017/

Elaborado por: Autoras

Durante el periodo analizado las importaciones del sector de prendas de vestir han
presentado una variacion significativa con un mayor crecimiento durante los afios 2013 y
2014, en 2013 con un valor de 202°871.641 dolares y en 2014 con un valor de
309°912.521 ddlares del total del periodo analizado y posterior a esto tuvo un

decrecimiento.

Exportaciones del sector de prendas de vestir
excepto prendas de piel

$50.000.000,00 $44.227.235.00
$41.970.913,00 ¢34 556 659 (0 $41.596.590,00

»40.000.000,00 $32,403.209,00 1 $37.795.500,00 SAgata
$28.616.998,00 $31.493.530,00
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Doélares

$20.000.000,00
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2009 ®2010 ®m2011 m2012 2013 m2014 m2015 ®W2016 m2017
Figura 6: Exportaciones del sector prendas de vestir. Informacion tomada del Directorio de Empresas — (DIEE 2017)

Recuperado de https://www.ecuadorencifras.gob.ec/directorio-de-empresas-2017/
Elaborado por: Autoras
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Segun el Reglamento del Cddigo Orgénico de Produccién Comercio e Inversiones en su
articulo 106 clasificacion de las MIPYMES las empresas se clasifican de la siguiente
manera:
a.- Micro empresa: Es aquella unidad productiva que tiene entre 1 a 9 trabajadores y
un valor de ventas o ingresos brutos anuales iguales 0 menores de trescientos mil (USD
$ 300.000,00) dolares de los Estados Unidos de América;
b.- Pequefia empresa: Es aquella unidad de produccion que tiene de 10 a 49
trabajadores y un valor de ventas o ingresos brutos anuales entre trescientos mil uno
(USD $ 300.001,00) y un millén (USD $ 1000.000,00) de ddlares de los Estados
Unidos de América; vy,
c.- Mediana empresa: Es aquella unidad de produccion que tiene de 50 a 199
trabajadores y un valor de ventas o ingresos brutos anuales entre un millén uno (USD
1.000.001,00) y cinco millones (USD 5000.000,00) de délares de los Estados Unidos
de América.

d.- Empresa grande: Mas de 200 trabajadores o Ingresos superiores a los $5'000.001,00

El siguiente grafico se muestra la clasificacion de las empresas de prendas de vestir

excepto prendas de piel segn su tamafio.

Tamano de empresas del sector de prendas
de vestir excepto prendas de piel

oLl

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017

B Microempresa 44 41 95 99 144 173 193 188 206 206 169
M Pequefia empresa| 74 72 274 321 391 465 537 579 579 518 491
Grande empresa 12 13 12 12 15 14 15 15 13 13 9

'm Medianaempresa| 35 | 37 | 58 | 62 | 79 | 8 | 96 | 100 | 89 | 75 | 93
Figura 7: Tamafio de las empresas del sector de prendas de vestir.

Elaborado por las autoras a partir de la informacién obtenida del portal web de la Superintendencia de

Compafiias Valores y Seguros
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2.5 Empleo y Empresas

La industria textil es una importante fuente generadora de empleo, llegando a ser la
fabricacion de prendas de vestir el area que capté mas mano de obra, en el periodo 2009-
2017 generando un total de 156402 empleos, siendo el 2014 el afio que gener6é mas
empleos en relacion a este periodo.

El 77,93% del personal ocupado en la industria textil son obreros de los cuales el 57,1%
son hombres. Es importante destacar la participacion del sexo femenino en la industria
dedicada a la fabricacion de prendas de vestir, adobo y tefiido de pieles; donde el 74,76%
de obreros son mujeres. En relacion a las remuneraciones, las pagadas al personal
ocupado en la industria textil representan el 7,48% de las remuneraciones de toda la
industria manufacturera, sin embargo, tiene uno de los promedios de remuneraciones

anuales por trabajador mas bajos ($5.971).

Empleo generado en el sector de prendas de
vestir excepto prendas de piel

25.000

19.284 19.525  20.095 18.982

20.000 17.947

15.013 16.206  16.031

15.000 13.319

Empleos

10.000

5.000

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
empleos 13.319 = 15.013 = 17.947 19.284  19.525 20.095 @ 18.982 @ 16.206 & 16.031

Ao

Figura 8: Nimero de empleos en el sector de prendas de vestir.
Informacion tomada del Directorio de Empresas — (DIEE 2017)
Recuperado de https://www.ecuadorencifras.gob.ec/directorio-de-empresas-2017/

Elaborado por: Autoras
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Capitulo 3: Adaptacion Del Modelo CAMEL

El modelo CAMEL es un modelo aplicado comunmente al sector financiero como son:
bancos, cooperativas, mutualistas que utiliza como medio de supervision y evaluacion de
la situacion actual de las instituciones para evitar quiebras.

En este capitulo para cumplir con el objetivo de Evaluar la solidez financiera y manejo
gerencial de las grandes empresas de prendas de vestir del Ecuador en el periodo 2007-
2017, realizaremos la adaptacion de este modelo a las empresas no financieras, empresas
del sector manufacturero de la actividad CIIU 14 fabricacion de prendas de vestir, para
su aplicacion nos basaremos en las grandes empresas seleccionadas a través de los datos
proporcionados por la Superintendencia de Compafiias VValores y Seguros y analizaremos
sus respectivas ratios financieros.

En este capitulo se aplica el modelo del CAMEL que presenta el Banco Central vy el
segundo modelo mediante la aplicacion de férmulas en Excel.

También se analizara los resultados de manera individual para demostrar la evolucién y

aportacion a esta actividad.

3.1 Aplicacion Del Modelo CAMEL

El indicador CAMEL presentado por el Banco Central serd el siguiente:

CAMEL= B1C+B2A+B3sM+B4E+Bs|
Ecuacién 25: Modelo CAMEL. Fuente: Banco Central

De manera similar se calcula para cada uno de los componentes del C, A, M, E, L, siendo
el resultado interno de las variables financieras donde existira una ponderacion para cada
ratio con su respectivo factor.
C=01C1t0a2CotazC3
Ecuacion 26: Subcomponente Capital
A=a1A1to2A2t03A3
Ecuacion 27: Subcomponente Activo
M=01M1+a2M2+03M3
Ecuacion 28: Subcomponente Manejo Gerencial
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E=a1E1+a2Eo+03Es3
Ecuacion 29: Subcomponente Ingresos
L=o1L1t+ozlotasls

Ecuacion 30: Subcomponente Liquidez

3.2 Analisis de los componentes principales

El analisis de componentes principales (ACP) “es una técnica estadistica que sintetiza la
informacion, a través de la reduccién de la dimensién o nimero de variables que se posea.
Es decir, ante un escenario de un conjunto de datos con muchas variables, el objetivo del
ACP seréa reducirlas a un menor namero perdiendo la menor cantidad de informacién
posible. De esta manera, los nuevos componentes principales o factores seran una
combinacién lineal de las variables originales, las que seran independientes entre si por

lo que no deben estar inter correlacionadas” (Cuaderno de trabajo BC, P, 11)

3.3 Comportamiento de las Variables
3.3.1 Andlisis de los indicadores del Capital y Activos (C.A)

3.3.1.1 Analisis del Endeudamiento del Patrimonio

ENDEUDAMIENTO DEL PATRIMONIO
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Figura 9: Endeudamiento del Patrimonio
Elaborado por las autoras a partir de la informacion obtenida del portal web de la Superintendencia de
Compafiias Valores y Seguros
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En esta figura se puede notar un comportamiento poco similar de las empresas en los
distintos afios, debido a que en el afio 2012 la empresa NEGOWINSA S.A. tuvo un
crecimiento del endeudamiento del patrimonio de manera acelerada representada en un
3066%, esto se dio debido a que en ese afio el financiamiento fue con recursos ajenos
para el desarrollo de sus actividades, haciendo que el nivel de riesgos sea mayor, asi como
también; se puede notar que desde el afio 2013-2017 el crecimiento es uniforme
generando un riesgo de endeudamiento bajo para el desarrollo de las actividades

productivas.

3.3.1.2 Anélisis del Endeudamiento del Activo

ENDEUDAMIENTO DEL ACTIVO
6,0000 y=0,2282x+0,2377
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Figura 10: Endeudamiento del activo
Elaborado por las autoras a partir de la informacion obtenida del portal web de la Superintendencia de

Compafiias Valores y Seguros

En esta figura se demuestra que durante el periodo 2007 al 2017, en el afio 2015 el
endeudamiento del activo fue de 478 dolares, es decir tuvo un promedio de 478 % de
financiamiento de terceros, debido a que la empresa NEGOWINSA S.A, utilizo mas
recursos ajenos para financiar sus activos y sus actividades, el periodo de 2007 al 2010,
tiene una tendencia de endeudamiento similar, el afio 2013 llega a su nivel mas bajo de
endeudamiento siendo el mejor ya que sus actividades productivas son desarrolladas con
recursos propios; mientras que, en el periodo del 2011 al 2017, crece el nivel de
endeudamiento de manera moderada indicando un riesgo alun bajo en las empresas con

referencia al endeudamiento de sus activos.
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3.3.1.3 Andlisis del Apalancamiento

APALANCAMIENTO
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Figura 11: Apalancamiento Elaborado
por las autoras a partir de la informacidn obtenida del portal web de la Superintendencia de Compafiias

Valores y Seguros

En esta figura se puede observar que durante el afio 2012 el apalancamiento financiero
de las empresas crecio notablemente, permitiéndoles obtener rendimientos mas altos,
pero a su vez esto conlleva mayor riesgo por la utilizacion de recursos ajenos por la
empresa NEGOWINSA S.A. En este afio el promedio de apalancamiento es de 31.66%
lo cual quiere decir que por cada ddlar invertido en patrimonio se consigui6 31.66

dolares en activo.
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3.3.2 Andlisis del componente de actividad (M)

3.3.2.1 Analisis del periodo promedio de cobro

Peridodo Promedio de Cobro
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Figura 12: Periodo promedio de cobro
Elaborado por las autoras a partir de la informacion obtenida del portal web de la Superintendencia de

Compafiias Valores y Seguros

En esta figura se muestra que en el afio 2012 las empresas del sector prendas de vestir
tienen un periodo de cuentas por cobrar a sus clientes de 41 dias, lo que indica que se
encuentra de manera moderada para disponer del flujo de efectivo, mientras que en el afio
2014 fueron 95 dias que demoro para disponer del efectivo, en el periodo 2007 al 2011y
los afios 2013, 2015 y 2016, los dias de cobro se mantenian entre 67 y 79 dias, que

representan un margen moderado con relacion a las ventas realizadas.

En el afio 2017 los pagos de clientes permanecieron en 75 dias lo que indica que las

empresas disponian de efectivo para poder cubrir sus obligaciones en general.
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3.3.2.2 Analisis del periodo promedio de Inventario

PERIODO PROMEDIO DE INVENTARIO
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Figura 13: Periodo Promedio de Inventario
Elaborado por las autoras a partir de la informacion obtenida del portal web de la Superintendencia de

Compafiias Valores y Seguros

El periodo promedio de inventarios se demuestra que, en el afio 2007, la mercaderia
permanecio almacenada por 248 dias, lo que indica que la rotacion de la mercaderia fue
muy baja y riesgosa para las empresas, mientras que en el afio 2017 el tiempo de
almacenamiento de la mercaderia es de 75 dias, lo que indica que la rotacion fue
mayormente agradable en relacién de los afios 2008-2016 que estaban entre 121 y 239
dias, en el 2017 la mercaderia tuvo una mayor rotacién, efectivizando las ventas en

tiempos cortos.

3.3.2.3 Analisis del periodo promedio de Pago

PERIODO PROMEDIO DE PAGO
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Figura 14: Periodo Promedio de Pago
Elaborado por las autoras a partir de la informacion obtenida del portal web de la Superintendencia de

Compafiias Valores y Seguros
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En esta figura se demuestra el tiempo que los proveedores proporcionaron a las empresas
para que cumplan con sus obligaciones a corto plazo, también se indica que el 2017 es el
afio donde méas demora tienen en cumplir con sus obligaciones con 269 dias en relacion
a los afios anteriores, esta razon se debe a que los costos de produccion son sumamente
elevados con relacion a las cuentas por pagar, por tal razon eso impide obtener liquidez

inmediata para cubrir en el corto plazo las deudas a proveedores.

3.3.3 Analisis del componente de Rentabilidad (E)

3.3.3.1 Andlisis de la Rentabilidad del Activo (ROA)

RENTABILIDAD DEL ACTIVO(ROA)
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Figura 15: Rentabilidad del Activo
Elaborado por las autoras a partir de la informacion obtenida del portal web de la Superintendencia de

Compafiias Valores y Seguros

Mediante este ratio se analiza la capacidad del activo para generar utilidades, donde se
espera que su rentabilidad sea mayormente alta.

Se puede observar que en promedio la mayor rentabilidad esta concentrada en el afio
2015, donde alcanzé su punto méximo de ganancia con un 96%, al contrario que el afio
2016 se encuentra en pérdidas debido a que la utilidad de las empresas fueron negativas
con un -38%; pero para el afio 2017 las empresas se recuperan con una rentabilidad del

activo del 68% respecto al afio 2016.
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3.3.3.2 Analisis de la Rentabilidad Financiera (ROE)

RENTABILIDAD FINANCIERA(ROE)
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Figura 16: Rentabilidad Financiera
Elaborado por las autoras a partir de la informacion obtenida del portal web de la Superintendencia de

Compafiias Valores y Seguros

Este ratio es aquel que mide la rentabilidad que obtiene los duefios de una empresa, es
importante tener en cuenta la cobertura de la deuda ya que las empresas utilizan la

rentabilidad para el pago de sus obligaciones.

En esta figura se muestra que los duefios de las empresas en el afio 2010 no tuvieron una
rentabilidad, debido a que sus pérdidas ascienden a un -68% con relacion a su patrimonio,
durante el afio 2011 su rentabilidad se maximiza con una ganancia que representa el 47%
de ingresos, mientras que el afio 2017 se minimiza notablemente su rentabilidad a un
13%, que no representa grandes ingresos, pero ain se mantiene en un margen razonable

de utilidades.
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3.3.4 Andlisis del componente de Liquidez (L)

3.3.4.1 Analisis del Capital de Trabajo

CAPITAL TRABAJO
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Figura 17: Capital de Trabajo
Elaborado por las autoras a partir de la informacion obtenida del portal web de la Superintendencia de

Compafiias Valores y Seguros

Este ratio indica la proporcion de deudas a corto plazo que las empresas pueden cubrir
mediante los recursos que posee en el activo.

La presente figura muestra los recursos que las empresas del sector de prendas de vestir
necesitan para realizar sus operaciones econémicas y financieras a corto plazo, se puede
observar que durante el afio 2013 estas empresas tenian una capacidad de pago a corto
plazo de 1.72 veces, con relacion al afio 2017 que tenia una capacidad de pago a corto
plazo de 2.56 veces, es decir, las empresas siempre tuvieron capacidad de pago para

enfrentar sus deudas adquiridas al corto plazo.
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3.3.4.2 Analisis de la Prueba Acida

PRUEBA ACIDA
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Figura 18: Prueba Acida
Elaborado por las autoras a partir de la informacion obtenida del portal web de la Superintendencia de

Compafiias Valores y Seguros

Este ratio mide la capacidad de la empresa respecto a sus deudas a corto plazo y/o a pagar
sus deudas y obligaciones cuando estas vencen con base a sus cuentas o documentos para
cobrar a corto plazo.

La presente figura muestra los recursos que las empresas del sector de prendas de vestir
necesitan frente al pago de sus deudas y obligaciones cuando estas vencen con base a sus
cuentas o documentos para cobrar a corto plazo, se puede observar que durante el afio
2008 y 2013 se encuentra por debajo con un 0.99 y 0.98 veces respectivamente, lo cual
impide su capacidad de pago al tiempo del vencimiento de sus obligaciones en el corto
plazo, a diferencia del afio 2017 que su capacidad de pago es de 1.57 veces el pago de sus

obligaciones con relacién al vencimiento de las deudas a corto plazo.

3.4 Adaptacion del modelo CAMEL

Uno de los objetivos de esta investigacion es aplicar el modelo CAMEL en el sector de
prendas de vestir, para lo cual se realizo el calculo de los componentes de dos diferentes
maneras, una de ella de forma manual y la otra mediante datos obtenidos a través del
programa SPSS. A continuacién se explicara los dos métodos de célculo utilizados para
determinar problemas que las empresas de este sector pueden estar afrontando para

posteriormente otorgarles una calificacion.
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3.4.1 Adaptacién del modelo CAMEL manual

En primera instancia se determinaron los ratios financieros considerados importantes y
necesarios para la aplicacion del modelo CAMEL, los cuales fueron detallados en el
capitulo uno de esta investigacion, posteriormente se procedio al célculo de dichos
indicadores llegando a obtener asi una base de datos, tabla 4 mediante la cual se trabajara
para obtener los proximos datos.

Después de obtener la base de datos se procedid a invertir los valores de ciertos ratios
como son: el endeudamiento del patrimonio, endeudamiento de activo, cobertura de la
deuda, apalancamiento y el impacto de gastos operacionales, debido a que estos
indicadores deben ser homogenizados para que sean mas faciles de interpretar y conseguir
que todos los ratios tengan la misma relacion “mientras menor, mejor”, para obtener los

resultados multiplicamos por menos uno (-1).
Una vez invertidos los datos tabla 5 se procedié a determinar el promedio de los

componentes y la varianza para llegar asi a determinar la matriz “Z”, para posteriormente

evaluar mediante percentiles y obtener el valor correspondiente para cada componente.
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Tabla 5
Ratios Financieros de las grandes empresas de prendas de vestir del afio 2017

. Ratio d.e Ratio de | Cobertura |Aplancamient | Ratiode | Ratiode | Ratiode |P.promedio|P.promedio|P.Promedio , .
Afio Empresas endeudamiento| endeudami . . . . . ROA ROE | C.trabajo | P.écida
o | dedeuda 0 actividad | actividad | actividad | cobro | inventario | de pago
patrimonio | ento activo

2017|HINGESA SA. 0,8291 0,6629 0,0798 1,8291 0,2529 0,7203 0,0407 m 7 186 0,2692 -0,0031 2,6533 L7778
2017|MANUFACTURAS AMERICANAS CIA, LTDA 1,4672 1,0906 0,2182 24672 0,3606 05570  0,1746 46 46| 266 0,6186 0,0805 1,5518 0,6564
2017|PASAMANERIASA 0,825 0,6769 0,1109 1,825 0,4517 0,5072 0,0548 R 2| 33 0,33% 0,0050 1,8027 0,3660
2017| DISENOS EXCLUSIVOS DISEX S.A. 0,7241 0,6386 0,7268 1,241 0,1931 0,6612 0,5523 1 11 598 0,8986 0,2820 1,939 1,928
2017|TEXTILES EL RAYOS.A. 1,0818 0,592 0,9238 2,0818 0,1444 0,7127 0,2384 120 | ¥ 0,4716 0,1459 4,7161 3,1649
2017|DISENFORMA DISEROY MODAS.A 1,9087 1,3646 0,1534 2,9087 0,236 07277 0,1188 71 77 0,2869 0,1616 1,8786 1,0291
2017|ROYALTEX S.A 0,4446 0,4165 1,1727 1,4446 0,3461 0,4672 0,9204 2 24 103 0,4554 0,253 43079 2,6202
2017|NEGOWINSAS.A. 11,6251 17,0688 0,0027 12,6251 0,6035 0,3905 0,0027 603 2,230 -0,0466 0,4623 0,0428
2017|STX TEXTILES CIA. LTOA. 0,3906 0,3885 1,3683 1,3906 0,1702 0,6313 1,2986 97 97 0,5384 0,3350 3,6844 2,5840)

Fuente: Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros valores y seguros (2019).

Elaborado por las autoras a partir de la base de datos obtenida del portal web de la Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros
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Tabla 6
Ratios financieros con valores invertidos

Ratio de Ratio de . , . . . .
. ) . Cobertura . Ratio de | Ratio de | Ratio de |P.promedio P.promedio|P.promedio . L.
Afio Empresas endeudamiento |endeudamiento Aplancamiento| | .. L . . ROA ROE | C.trabajo | P.4cida
L. . de deuda actividad |actividad | actividad| cobro | inventario | de pago
patrimonio activo
2017]|HINGESA S.A -0,8291 -0,6629]  -1,8291 -1,8291|  -0,2529| 0,7203|  0,0407 m m 186| 10,2692 -0,0031 2,6533 1,7778
2017|MANUFACTURAS AMERICANAS CIA. LTDA. -1,4672 -1,0906 -2,4672 -2,4672| -0,3606| 0,557 0,1746 46 46 266[ 0,6186 0,0805 1,5518 0,6564
2017]PASAMANERIA SA -0,8256 06769  -1,8256 -1,8256| -0,4517) 0,5072| 0,0548 3 2 353 0,339 0,005 1,8027 0,366
2017]DISENOS EXCLUSIVOS DISEX S.A. -0,7241 0638 -1,7241 -1,7241|  -0,1931] 0,6612[ 0,5523 11 1 598 10,8986 0,282 1,93% 1,9286
2017|TEXTILES EL RAYO S.A. -1,0818 -0,5922 -2,0818 -2,0818 -0,1444| 0,7127| 10,2384 120 120 37| 04716]  0,1459 4,7161 3,1649
2017|DISENFORMA DISERO Y MODA S.A. -1,9087 -1,3646|  -2,9087 -2,9087| -0,2236| 0,7277| 10,1188 77 77 2771 02869  0,1616 1,8786 1,0291
2017|ROYALTEX S.A. -0,4446 -0,4165 -1,4446 -1,4446| -0,3461) 0,4672| 09204 24 24 103| 0,4554|  0,2532 4,3079 2,6202
2017|NEGOWINSA S.A. -11,6251 -17,0683|  -12,6251 -12,6251]  -0,6035| 0,3905 0,0027 603 2,232 -0,0466 0,4623 0,0428
2017|STX TEXTILES CIA. LTDA, -0,3906 -0,3885 -1,3906 -1,3906| -0,1702| 0,6313| 11,2986 97 97 0,5384 0,335 3,6844 2,584

Fuente: Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros

Elaborado por las autoras a partir de la base de datos obtenida del portal web de la Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros
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Tabla7

Puntuacion de componentes

Aio Empresas CA E L
2017|HINGESA S.A 1,00 0,87 0,50 0,80
2017)MANUFACTURAS AMERICANAS CIA. LTDA 0,80 0,63 0,70 0,60
2017|PASAMANERIA SA 1,00 0,50 0,50 0,50
2017|DISENOS EXCLUSIVOS DISEX S.A. 1,00 1,00 1,00 0,70
2017| TEXTILES ELRAYO S.A. 0,85 0,83 0,70 1,00
2017|DISENFORMA DISENO Y MODA S.A. 0,80 0,78 0,70 0,60
2017|ROYALTEX S.A. 1,00 0,53 0,80 1,00
2017|NEGOWINSAS.A. 0,20 0,40 0,70 0,20
2017 STX TEXTILES CIA. LTDA. 1,00 0,77 0,40 1,00

Fuente: Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros

Elaborado por las autoras a partir de la base de datos obtenida del portal web de la Superintendencia de

Compafiias Valores y Seguros

Finalmente, después de haber determinado los valores de cada componente se procede a

obtener el promedio de estos para otorgar la calificacién correspondiente a cada empresa,

obteniendo los siguientes resultados.

Tabla 8
Calificacion final método manual
Ao Empresas CA E L PROMEDIO |CALIFICACION

2017{HINGESA S.A 1,00 0,387 0,50 0,80 0,79(AA
2017)MANUFACTURAS AMERICANAS CIA. LTDA 0,80 0,63 0,70 0,60 0,68|AA
2017|PASAMANERIA SA 1,00 0,50 0,50 0,50 0,63|AA
2017|DISENOS EXCLUSIVOS DISEX S.A. 1,00 1,00 1,00 0,70 0,93|AAA
2017\ TEXTILES ELRAYO S.A. 0,8 033 0,70 1,00 0,85(AA
2017|DISENFORMA DISENO Y MODAS.A. 0,80 0,78 0,70 0,60 0,72|AA
2017{ROYALTEX S.A. 1,00 0,53 0,80 1,00 0,83|AA
2017\NEGOWINSA S.A, 0,20 0,40 0,70 0,20 0,38]C
2017|STX TEXTILES CIA. LTDA. 1,00 0,77 0,40 1,00 0,79|AA

Fuente: Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros

Elaborado por las autoras a partir de la base de datos obtenida del portal web de la Superintendencia de

Compafiias Valores y Seguros
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3.4.2 Adaptacion del modelo CAMEL mediante programa SPSS

En este segundo analisis se procedié a estudiar la base de datos mediante el programa

estadistico SPSS para realizar el analisis de componentes y de esta manera obtener las

comunalidades o porcentajes de cada una de las variables, una vez obtenida las

comunalidades se calcul6 el promedio de cada ratio y la ponderacion de cada uno de ellos.

Tabla 9
Comunalidades

Ratios Inicial Extraccion | Ponderacién| Porcentaje I’Sumatoria Ponderacion 2
Ratio de
endeudamiento 1 0,973] 0,082241569 0,268933112
patrimonio
Ratio de
endeudamiento 1 0,863] 0,072943961] 30,58% 3,618 0,238529574
activo
gg:::ura de 1 0,802| 0,067788015 0,221669431
aplancamiento 1 0,98 0,082833235 0,270867883
Ratio de actividad 1 0,854 0,072183247 I 0,183893196
Ratio de actividad 1 0,908] 0,076747528 0,195521102
Ratio de actividad 1 0,934| 0,078945144 39 259% 4644 0,201119724
Ratio de actividad 1 0,499] 0,042177331 12 ’ 0,107450474
Ratio de actividad 1 0,758] 0,064068971 0,163221361
Ratio de actividad 1 0,691] 0,058405883 0,148794143

. F

zitizb?ﬁdad 1 0,842 0,071168963 0,491535318
Ratio de 14,48% 1,713

- 1 0,871] 0,07362015 0,508464682
rentabilidad L
Ratio de liquidez 1 0,926] 0,078268954 0,498922414

15,69% 1,856
Ratio de liquidez 1 0,93] 0,078607049 et ’ 0,501077586
TOTAL 11,831 1

Fuente: Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros Valores y Seguros

Elaborado por las autoras a partir dl procesamiento de la base de datos obtenida del portal web de la

Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros

Luego de haber determinado los valores de las comunalidades se planted las formulas

correspondientes para cada componente siendo estas las siguientes ecuaciones:
CAMEL= 0, 3058C.A + 0,3925M + 0,1448E+ 0,1569L

En donde:

C.A=0,2689End. Patrimonio + 0.2385 End. Activo + 0.2216C.de deuda +
0,2708Apalancamiento

Ecuacion 31: CAMEL adaptado

Ecuacion 32: Subcomponentes Capital y activo adaptado
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M= 0,1838R. Act +0,1955R. Act +0,2011R. Act +0,1074PPC +0,1632PPI + 0, 1484
PPP

Ecuacion 33: Subcomponente Manejo Gerencial adaptado
E=0,4915 ROA + 0,5084 ROE
Ecuacion 34: Subcomponente Ingresos adaptado
L=0.4989 C. de trabajo + 0.5010 Prueba Acida.

Ecuacion 35: Subcomponente liquidez adaptado

Anteriormente se determind la matriz “Z” la cual se utilizara en este caso para establecer
las probabilidades bajo las cuales trabajaremos para determinar los valores de los

componentes aplicando las formulas descritas anteriormente.
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Tabla 10

Probabilidades
. Ratlo d'e Ratlo d? Cobertura . Ratiode | Ratiode | Ratiode |P.promedio|P.promedio |P.promedio . L.
Afo Empresas endeudamiento| endeudamient Aplancamiento| . . . . . ROA ROE |C.trabajo | P.3acida
L . de deuda actividad | actividad | actividad | cobro | inventario | de pago
patrimonio 0 activo

2017[HINGESA S.A 0,64 0,63 0,64 0,64 0,64 0,84 0,77 0,9 0,9 0N 075 084 0,53 0,57
2017] MANUFACTURAS AMERICANAS CIA. LTI 0,58 0,61 0,58 0,58 0,64 0,63 0,68 0,78 0,78 0,57 0,54 0,65 0,76 0,80,
2017] PASAMANERIA SA 0,64 0,63 0,64 0,64 0,83 0,77 0,76 0,85 0,85 0,59 0,71 083 0,71 0,85
2017|DISENOS EXCLUSIVOS DISEX S.A. 0,66 0,64 0,65 0,65 0,77 0,70 0,65 0,70 0,70 0,92 064 086 0,67 0,63
2017|TEXTILES ELRAYO S.A. 0,62 0,64 0,62 0,62 0,86 0,83 0,62 0,78 0,76 0,90 063 053 0,9 0,93
2017|DISENFORMA DISENO Y MODA S.A. 0,53 0,59 0,53 0,53 0,71 0,86 0,72 0,56 0,56 0,55 0,74/ 0,58 0,68 0,69
2017|ROYALTEX S.A. 0,68 0,65 0,68 0,68 0,61 0,86 0,88 0,89 0,89 0,83 064 081 0,89 0,83
2017|NEGOWINSA S.A. 0,50 0,50 0,50 0,50 0,48 0,45 0,29 0,45 0,45 0,43 049 041 0,43 0,42
2017|STX TEXTILES CIA. LTDA. 0,69 0,66 0,69 0,69 0,82 0,61 0,98 0,59 0,59 0,93 059 093 0,79 0,82

Fuente: Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros Valores y Seguros

Elaborado por las autoras a partir de la base de datos obtenida del portal web de la Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros
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Una vez habiendo establecido las probabilidades se procede a reemplazar los datos en las

férmulas ya planteadas para de esta manera obtener los valores correspondientes a cada

componente.

Tabla 11

Puntuacion de componentes mediante formulas

Aio Empresas CA E L

2017|HINGESA S.A 0,64 0,80 0,80 0,55
2017] MANUFACTURAS AMERICANAS CIA. LTI 0,58 0,67 0,60 0,78
2017| PASAMANERIA SA 0,64 0,78 0,77 0,78
2017|DISENOS EXCLUSIVOS DISEX S.A. 0,65 0,73 0,75 0,65
2017| TEXTILES EL RAYO S.A. 0,62 0,79 0,58 0,93
2017|DISENFORMA DISENO Y MODA S.A. 0,54 0,67 0,66 0,69
2017|ROYALTEX S.A. 0,67 0,82 0,73 0,86
2017|NEGOWINSA S.A. 0,50 0,42 0,45 0,42
2017|STX TEXTILES CIA. LTDA. 0,68 0,76 0,76 0,80

Fuente: Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros Valores y Seguros.

Elaborado por las autoras a partir de la base de datos obtenida del portal web de la Superintendencia de

Compafiias Valores y Seguros

Finalmente, se aplica la formula general para célculo del CAMEL y se otorga la

calificacion correspondiente determinando el nivel de riesgo de cada empresa.

Tabla 12
Calificacion Final mediante Formulas
Aho Empresas L
CAMEL | Calificacion

2017|HINGESA S.A 71%|AA
2017 MANUFACTURAS AMERICANAS CIA. LTDA. 65%|A
2017|PASAMANERIA SA 73%|AA
2017|DISENOS EXCLUSIVOS DISEX S.A. 70%|A
2017|TEXTILES EL RAYO S.A. 73%|AA
2017|DISENFORMA DISENO Y MODA S.A. 63%|A
2017|ROYALTEX S.A. 77%|AA
2017]NEGOWINSA S.A. 45%|B
2017|STX TEXTILES CIA. LTDA. 74%|AA

Fuente: Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros Valores y Seguros

Elaborado por las autoras a partir de la base de datos obtenida del portal web de la Superintendencia de

Compafiias Valores y Seguros
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3.5 Informe de los resultados

Después de haber realizado los calculos correspondientes y haber aplicado las formulas
para determinar la calificacion de cada una de las nueve empresas en el afio 2017 se logro
determinar que ocho de nueve de las empresas se encuentran en un nivel de riesgo bajo,
ya que su calificacion oscila entre AAA, AA 'y A siendo estas las calificaciones de rango
maés alto, mostrando que algunas de ellas necesitan mejorar para llegar a la calificacion
mas alta mientras que las que ya se encuentran en este punto deben mantener sus sistemas
para en un futuro no descender en su calificacion, mientras que una de estas empresas se
encuentra en un nivel de riesgo alto, dado que se encuentran con un porcentaje bajo, el
cual la ubica en una calificaciéon C mediante la aplicacion del método manual, mientras
que al aplicar la formula del modelo obtuvo una calificacion B segln la tabla utilizada,
esto quiere decir que existe un nivel de incertidumbre alto, esto puede deberse a que se
encuentran con problemas relacionados a los componentes del modelo CAMEL utilizado
para este analisis, estos problemas pueden ser muy serios llegando a ocasionar que la
empresa no pueda afrontar problemas inesperados, viéndose en la necesidad de necesitar
ayuda externa o incluso podria llevarla a dejar de ser viables en el tiempo; si analizamos
los resultados entre los dos métodos de célculos podemos observar que aunque algunos
de los resultados varian, estos siguen mostrando la situacién de las empresas,
evidenciando el nivel de riesgo al que se puede estar enfrentado en sus actividades,
sefialando que es necesario implementar 0 mejorar sus sistemas de alerta temprana y de
prevencion de riesgos para que en un futuro puedan mejorar su situacion y prevalecer en

el tiempo.
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Conclusiones Generales

Para conseguir el objetivo planteado al inicio del trabajo de investigacion se empezé
analizando los riesgos al cual estan expuestos las entidades financieras y no financieras
al realizar sus operaciones diarias, donde los principales riesgos son: los riesgos
operativos, estratégicos y financieros al cual tienen que hacer frente para llevar a cabo sus

actividades.

Luego se describio los sistemas de alerta temprana que son aquellos que permiten detectar
debilidades y evitar crisis financieras, existiendo una diversidad de modelos, para esta

investigacion utilizamos el modelo CAMEL.

A fin de una mejor comprension del modelo CAMEL se parti6 detallando cada uno de
sus componentes principales, y los ratios utilizados por la banca, para posteriormente

aplicar indicadores adaptados al sector no financiero.

Mediante esta investigacion se pudo observar que las empresas del sector real no utilizan
sistemas de alerta temprana, mientras que los sectores financieros utilizan métodos de
prevencion de riesgos siendo los més aplicados el modelo CAMEL por bancos y el
modelo PERLAS por las cooperativas de ahorro y crédito. Pero se pudo evidenciar que
el modelo de prevencidn de riesgo se puede adaptar a las empresas del sector real como

es el sector prendas de vestir.

Con el proposito de complementar el estudio del sector de prendas de vestir se realizo un
analisis de la aportacion de este sector a la economia del pais, ya que es importante
conocer la manera en que el sector se desenvuelve y entender los cambios ocasionados
en el tiempo de la investigacion, asi mismo se observd que este sector es el que mas

fuentes de empleo género.

En la adaptacion del modelo CAMEL se realiz6 un andlisis general de la salud financiera
de las empresas para medir su endeudamiento que, para el afio 2017 refleja un
endeudamiento aceptable, ya que poseen liquidez suficiente para hacer frente a sus
obligaciones.
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Finalmente se realiz6 la aplicacion del modelo CAMEL, determinando las formula
general y sus respectivas variables, para posteriormente proceder a su estudio de dos
formas: manualmente y el programa estadistico SPSS, donde se determinaron el nivel de

riesgo al cual estdn expuestas las empresas.

Al analizar las nueve empresas mediante los dos métodos de calculo se muestra resultados
positivos, ya que sus niveles de riesgos indican que las empresas se encuentran en un
nivel de riesgo bajo pero que deben mantener su sistema de prevencidn para no decaer en

un futuro y continuar con sus operaciones.
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Anexos

Base de datos de las grandes empresas de prendas de vestir del afio 2017 (Activo)

. Total cuentas | Cuentasy |Otras cuentas Propiedad | Propiedad

Clu Activo Heciny y documentos | documentos [y documentos Activono | Plantay equipo|plantay equipo | Depreciacitn
Aio|  RUC NOMBRE Tamafio| Provincia | Ciudad | . Total activo ) eQuivalentes Inventarios . .

nivel 2 corriente e efcti por cobrar | por cobrar | por cobrar corriente (con (sin acumulada

corrientes | corrientes | corrients Gepreciacion) | depreciaicion)
2017) 1790039269001 {INGESA SA CRANDE[PICHINCHA |QUITO  (Cl4  [S18.90490720 |$10836.855 [ § 260399 |§ 6224959 (§ 6.076.7192(§  148.166 |8 3575720 8.068.053|§ 6.950.495,05 $10.082.329,19 | $3.131.834,14

MANUFACT URAS AMERICANAS CIA

2017{1790027791001{LTDA CRANDE[PICHINCHA |QUITO  (Cl4  [$1266307480 |§ 8264981 | § 1051884 |§ 2362424 (S 1989.706(§ 3727198 4760707 (§ 4378.094|§ 404870885 § 7.005.372,41 (8295666356
2017] 190003299001 {PASAMANERIA SA CRANDE[AZUAY  |CUENCA |C14  [$20.86182940($ 8119364 (S 103678 |8 127551(§ L142282(S ~ 85269 (§ 6470836 |8 13.742.465 | 1130819457 | S15.727.146,11 | $4.418.951 54
2017| 992241207001 |DISENOS EXCLUSIVOS DISEX SA. CRANDE|GUAYAS  |GUAYAQUIC4  [$ 231230057 |§ 1386081 (§ 6588 |$ 1294911(§ 1123113(§ 1707978 T743(§  926219|§ 92621949 [§ 175639626 (8 830.076,77
2017) 1790389219001 {TEXTILESEL RAYO SA GRANDE[PICHINCHA  [QUITO |Cl4 (82310709250 |$12.112.264 [ § 1214857 6673044 |§ 6500464(8 825008 3963923 |6 10994829 | $10.97383L,15 [ 1767406107 {$6.700.22992
2007{ 1792301963001 DISENFORMADISENO Y MODASA.  [GRANDE[PICHINCHA {QUITO [C14[$ 340209017 ($ 3180245 |§ 442056 |$ 1240444 |§ L1S0935($  80510|S 143B077($  22745($ 20871383 (S 41281655 |$ 20410272
2017) 1790994708001 [ROYALTEX SA. CRANDE[PICHINCHA  |QUITO  (C14  [§ 854776287 [§ 7681534 § 345818318 845490 ($ 84549018 § 30093108  866.209|$ 76681449 % 124189624 % 45508175
2017] 992594594001 {NEGOWINSA SA GRANDE[CUAYAS  |GUAYAQUICLA  [§ 441902204 (S 1881009 ($ 62453 $ 508 § 50§ L70875($ 253014 2536.013,98 |$ 3.059.02753 |§ 5201355
2017) 1792310003001 {STX TEXTILESCIA, LTDA CRANDE[PICHINCHA |QUITO  (Cl4  [§ 402055197 |§ 3947228 (§ 750422 1997128 (S 196746L(§ 306678 L178885(S  73.329|$ SL70066(§ 150.2762(8 98.480,%6
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Base de datos de las grandes empresas de prendas de vestir del afio 2017 (Pasivo y Patrimonio)

Totalcuentas | Cuentasy LIDLE Total cuentas | Cuentasy | Otras cuentas LIPUE : Aportes
. Otras cuentas |~ con . on Capita ) » :
.| Pasivos (y documentos | documentos .| Pasivos largo |y documentos | ocumentos |y documentos|. .. - Y St para Resultados |, .. . | Pérdidacel | Totalpasivo+
Tota pasives | por pagar | insituciones insttuciones Patrimonio net(Capital suscritdsustrito g Reseras lidad delgjerciy . L
orrientes | porpagar | porpagar | - plazo | porpagar no | por pagarno | porpagarno |, . futura acumulados Bjercicio | patrimonio
Corrientes | corrients AT | et coorientes | coorientgs | coorientes et 3 b ializacio
rrientes largo plazo gz
§ 8560130801 § 084365 (§ 2475010 208297152 (§ 30204748 | SLATOG6022 (SaLpATesTOfS - 8 - [§ - [§ LETLT(S 103%776) 2000000 08 B180549218 751682618 - |S B376048|S1890430720
§ 753046713 |8 5330308 (S 1001472(S 8850036318 GL63TBET|S20060L83|S2 10088050 (S - {8 - |§ § 04618 51608 750000 08 1812788418 27358814218 BLATHT|S $12663.074.80
§ 00064051918 4504005 (§ L7100 (SLU5A55 [§ 36623483 | SL12862013 (06235078 (S - S - |$ §  130250(§ 1007424 2400000 01$ 807963 (S -283.89% (§ S030272($ $2L86L82940
§ UILIB20|S TUEL(S  0412|S 159%|S TRL3A(S UAMOT(S 2edre00fs - (S -8 - |8 § L ST0278|8 11954678 (§ 93853875(8 242198 |9 § 23123057
SLL00T2193018 2568304 {§  LISLT60 [SLTZB20126{$ 234119418 ] D D § TTT40(8 10099813 3150000 0| SL3U3BALSL S 6606.TLT3 | S1457 40183 |$ $23.107.08250
§ 22306380 |§ 1692067 (8 LOTO18L|§ 03000945 23028134 ($ 23211606 (S S010737(S 28864076 |9 §2B6N0T6(S  04T2(S 1169936 10000 0 32113968 106159332 ($ 1670928918 § 34029007
§ 263088L67|8 Lie31a2(s T2 (S Top2mE(S - |$ § 415392518 53265069 § 5328506($ § aUeL| 0[S 204569548 44176128 | S1498.19L02$ § 854776287
§ 40690036 (8 4060004 (§ 3993262 S32234L15)8 T0SmgL)s - {8 - (8 -8 -8 - | § 009|750 100000($ 157937718 AL53SLIS 345696 § 44190029
§ LID203|S L0M30(S  ST58|8 STSIM|S §odgmpys sels o -8 -8 - |8 § 200030( 34500 1S 69.080,00 {$ 247683994 § 96858036 |$ § L0050
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Base de datos de las grandes empresas de prendas de vestir del afio 2017 (Estado De Resultados)

Ingresos Gastos Participacion Base Impuesto a la Anticipo al Impuesto a
g . Total costos  [Utilidad bruta |Gastos operaci{Utilidad operat|Otros ingresos|_. . UAPI de . . P ejercicio fiscal P Utilidad neta
operacionales financieros . imponible renta causado pagar
trabajadores declarado(853)
13008296,8|  9369346,47|  3638950,33|  3290177,69 348772,64 23538,3 287345,22 84965,72 12744,86 72220,86 3267477 104340,77 104340,77 -32119,91
1595494268  8886626,51|  7068316,17| 5753414,31|  1314901,86 123102,72 687735,71 750268,87 112540,34 637728,53 224577,85 63225,24 224577,85 413150,68
13184853,29 6687567,77 6497285,52 5955927,87 541357,65 6374,61 376742,16 170990,1 25648,52 145341,58 73957,46 85948,89 85948,89 59392,69
3680666,26|  2433681,79  1246984,47 710572,75 536411,72 19559,31 23356,85 532614,18 79892,13 452722,05 74576,15 13232,79 74576,15 3781459
20038084,42 142813643 5756720,12|  2893729,25|  2862990,87 163612,28 530704,88]  2495898,27 374384,75  2121513,52 502178,46 122243,14 502178,46]  1619335,06
544115861  3959414,07  1481744,54| 121639421 265350,33 60009,37 36939,01 288420,69 43263,1 245157,59 56056,61 21832,39 56056,61 189100,98
12967661,24 6058641,44 69090198 4487745,28 2421274,52 151384,56 281476,39 2291182,69 343677,41 1947505,28 449314,29 69635,62 449314,29 1498190,99
1829028,04 714176,9]  1114851,14| 110378864 11062,5 162,49 829,9 10395,09 1559,26 8835,83 4562,84 25130,65 25130,65 -16294,82
7384814,5 4661671,4 27231431  1256666,97|  1466476,13 181,94 0| 1466658,07 219998,71|  1246659,36 278079,28 26838,66 278079,28 968580,08
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Calculo de ratios financieros de las grandes empresas de prendas de vestir del afio 2017

X Ratio d.e Ratiode | Cobertura | Aplancamient | Ratiode | Ratiode | Ratiode |P.promedio|P.promedio|P.Promedio _ .
Afio Empresas endeudamiento| endeudami N N » N ROA ROE | C.trabajo | P.dcida
o | dedeuda 0 actividad | actividad | actividad | cobro | inventario | de pago
patrimonio | ento activo

2017|HINGESA SA 0821 06629 00798 1891 0259 07203 00407 17 7 18 02692 -00031 26533 L7778
2017|MANUFACTURAS AMERI CANAS CIA. LTDA 14672 1,096 0,218 28672 03606] 05570 0,746 4% d| 266 0618 00805  15518| 0,654
2017|PASAMANERIASA 0825| 06769 01109 18%| 04517 05072] 00548 3 R 33 033%| 00050, 18027  0,3660
2017| DISEROS EXCLUSIVOS DISEX SA. 07241 06386 07268 17241 01931 06612] 05523 11 1y 598 0898  02820] 1939 19286
2017|TEXTILES ELRAYOS A 10818 0592 09238 20818 0444 07127 0,234 120 3 04716 01459 47161 31649
2017|DISENFORMA DISENOY MODAS.A. 1,9087 1,3646 0,1534 2,9087 0,2236 07211 0,1183 7l o 0,2869 0,1616 1,8786 1,091
2017|ROYALTEX S.A 0,4446 0,4165 L 1,4446 0,3461 0,4672 0,9204 U A 103 0,4554 0,253 4,3079 2,6002
2017|NEGOWINSAS A 11,651 17,0688 0,027 12651 06035 03905  0,0027 603 2300 -0,0466 04623  0,0428
2017|STYTEXTILES CIA.LTDA, 03906 0388 1368 13906 01702  06313] 12986 97 97 0534 03350 3684 25840
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Promedio y varianza para determinar la matriz “Z” de las grandes empresas de prendas de vestir del afio 2017

Ratio de

Ratio de

. ) ) Cobertura . Ratiode | Ratiode | Ratiode | P.promedio | P.promedio | P.promedio . L.
Afio | endeudamiento |endeudamiento Aplancamiento . L. . . . ROA ROE | C.trabajo | P.4&cida
o ] de deuda actividad | actividad | actividad cobro inventario | de pago
patrimonio activo
2017 -0,8291 -0,6629 -1,8291 -1,8291 -0,2529 0,7203 0,0407 m m 186 0,2692| -0,0031 2,6533 1,7778
2017 -1,4672 -1,0906 -2,4672 -2,4672 -0,3606 0,557 0,1746 46 46 266 0,6186|  0,0805 1,5518 0,6564
2017 -0,8256 -0,6769 -1,8256 -1,8256 -0,4517 0,5072 0,0548 32 32 353 0,339% 0,005 1,8027 0,366
2017 -0,7241 -0,6386 -1,7241 -1,7241 -0,1931 0,6612 0,5523 111 11 598 0,8986 0,282 1,939 1,9286
2017 -1,0818 -0,5922 -2,0818 -2,0818 -0,1444 0,7127 0,2384 120 120 37 0,4716|  0,1459 4,7161 3,1649
2017 -1,9087 -1,3646 -2,9087 -2,9087 -0,2236 0,7277 0,1188 77 77 277 0,2869| 0,1616 1,8786 1,0291
2017 -0,4446 -0,4165 -1,4446 -1,4446 -0,3461 0,4672 0,9204 24 24 103|  04554| 02532 43079  2,6202
2017 -11,6251 -17,0688|  -12,6251 -12,6251 -0,6035 0,3905 0,0027 603 2,232|  -0,0466 0,4623 0,0428
2017 -0,3906 -0,3885 -1,3906 -1,3906 -0,1702 0,6313 1,2986 97 97 0,5384 0,335 3,6844 2,584
Promedio -2,1441 -2,5444 -3,1441 -3,1441 -0,3051 0,5972 0,3779 84,7500 84,7500 302,8750 0,6789|  0,1348 2,5552 1,5744
Varianza 3,5878 5,4556 3,5878 3,5878 0,1505 0,1225 0,4554 50,0792 50,0792]  209,0847, 0,6137| 0,1362| 14061 11043
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Matriz “Z” de las grandes empresas de prendas de vestir del afio 2017

MATRIZZ

Ratio de Ratio de , , . . . .
. , | Cobertura _ Ratiode | Ratiode | Ratiode | P.promedio | P.promedio | P.promedio _ .
Afio  |endeudamiento |endeudamiento Aplancamiento| .. . . , , ROA | ROE |Ctrabajo | P.dacida

o , de deuda actividad | actividad | actividad | cobro | inventario | de pago

patrimonio activo
2017 0,3665 0349 03665 03665 03470, 10043  -0,7405 178 1703 05590 -0,6676] -10130( 00698 01842
2017 0,1887 02005  0,1887 018871 03686 03283 04465 07738 07738 -01764f 00083 -03090[ 0713 -08313
2017 03675 0343 03675 03675 09739 07347 0709 10533 10533 02397 -05529 -09535 05352 10043
2017 0,398 03493 0,398 03958 0743 0520 0,389 05242 0,542 14155 03579 10808] 04379 03207
2017 0,291 03578 0291 0201 10678 09423  -0,3064 0,7039 07030  -12716] -0,3378] 00813 15369 1443
2017 0,065 02163  0,06% 0065 05416  10647| 05690, 01548  -0,1548 01238 -06388] 0196 -04812 -0,4938
2017 04737 03000 04737 04737 023  -10612) 11912 -12m31) L2131 09560 -03642f 08693 12465  0,9470
2017 -6426 26603 26426 26000 1984 16871 08239 16923 16923 14354 25305 -13325 14884 -1,3870
2017 04887 03952 04887 048871  08%4 02780 20216 0,446 0246  -14486 -0229 14700 08031 09142
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Tabla de percentiles

L

CAMEL | PERCENTILES [L. INFERIOR (L. SUPERIOR | CALIFICACION
1 0,80 033 0,% 1,00
2 0,60 -0,22 0,32 0,80
3 0,40 -0,94 -0,23 0,60
4 0,20 -1,35 -0,95 0,40
5 0,00 <136 -1,36 0,20
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Porcentaje de calificacion de las grandes empresas de prendas de vestir del afio 2017

Ratio de Ratio de , , . , , ,
) , .| Cobertura .| Ratiode | Ratiode | Ratiode |P.promedio|P.promedio|P.promedio , ..
Afio Empresas endeudamiento (endeudamiento Aplancamiento| . . N o ROA ROE | C.trabajo | P.acida

o , de deuda actividad | actividad | actividad | cobro | inventario | de pago

patrimonio | activo
2017/HINGESA S.A 1,00 100 100 100 1,00 100 080 1,00 100 080 060p 04 080 0%
2017|MANUFACTURAS AMERICANAS CIA, LTDA. 080 0% 080 080 060 060l 060 080  0e0f 0% 0% 060 060 060
2017[PASAMANERIA SA 100 100 100 1000 040 0e0f 080 0200 0df 0% 060 04 060 04
2017|DISENOS EXCLUSIVOS DISEX S.A, 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 100 1,00 100 08 080
2017|TEXTILES ELRAYO S.A. 0,80 100 080 080 1,00 100 060 1,00 L0 04 060 0% 100 100
2017|DISENFORMA DISENOY MODA S.A, 080 0% 080 080 1,00 1000 03 0% 0% 0% 060 0% 060 080
2017|ROYALTEXS.A. 100 100 100 1000 080 040 1000 04 04 04| 0K 1,00 100 100
2017|NEGOWINSASA. 020 00 00 0201 0200 00 08 0N 0N 100 1000 04 00 0N
2017|STKTEXTILES CIA, LTDA, 1,00 1,00 1,00 1,00 100 080 1000 0% 08 0 060 0N 100 100
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Comunalidades

Ratios Inicial Extraccion | Ponderacion | Porcentaje [Sumatoria| Ponderacion 2
Ratio de r
endeudamiento 1 0,973 0,082241569 0,268933112
patrimonio
Ratio de
endeudamiento 1 0,863| 0,072943961| 30,58% 3,618 0,238529574
activo
Cobertura de 1 0,802| 0,067788015 0,221669431
deuda
aplancamiento 1 0,98] 0,082833235 0,270867883
Rafio de acividad 1 0.854| 0,072183247 r 0,183893196
Ratio de actividad 1 0,908| 0,076747528 0,195521102
Ratio de actividad 1 0,934 0,078945144 0,201119724
. . 39,25% 4,644
Ratio de actividad 1 0,499 0,042177331 0,107450474,
Ratio de actividad 1 0,758] 0,064068971 0,163221361
Ratio de actividad 1 0,691| 0,058405883 0,148794143
- r
feitt';’b‘:'l‘f " 1 0842| 0,071168963 0,491535318
Ratio de 14,48% 1,713
N 1 0,871 0,07362015 0,508464682
rentabilidad L
Ratio de liquide 1 0,926] 0,078268954 0,498922414
f fquf i 15,69% 1,856
Ratio de liquidez 1 0,93| 0,078607049 0,501077586
TOTAL 11,831 1
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Probabilidades de las grandes empresas de prendas de vestir del afio 2017

Ratiode | Ratiode , , . . , ,

. , .| Cobertura .| Ratiode | Ratiode | Ratiode (P.promedio P.promedio|P.promedio L.
Afio Empresas endeudamiento | endeudamient Aplancamiento| . . . R ROA | ROE |C.trabajo | P.4cida
o .| dedeuda actividad | actividad | actividad | cobro | inventario | de pago

patrimonio | oactivo
20171HINGESA S A 064 0,63 0,64 064 064 084 07 0% 0% 071l 07 084 0% 05
2017|VANUFACTURAS AMERICANAS CIA. LT 0,58 061 0,58 058 064 08| 088 0,78 0,78 0571 05 065 0% 080
2017]PASAMANERIA SA 0,64 0,63 0,64 064 0% 07 0% 0,85 0,85 05 07 0% onf 0%
2017|DISER0S EXCLUSIVOS DISEX SA. 0,66 064 065 005 07 0l 06 070 070 09 064 08| 067 063
2017 TEXTILES ELRAYOSA. 0,62 064 06 062l 0% 0% 082 0,78 0,76 00| 063 053 04 0%
2017{DISENFORMA DISERO ¥ MODA S, 053 059 053 03 07 0% 07 0,5 0,5 055 074 05 068 069
2017 ROYVALTEX S A 0,68 0,65 0,68 068 06 0% 088 0,89 0,89 083 064 0811 0% 08
2017INEGOWINSA S A, 0,50 050 050 050 048 045 0N 045 0,45 043 049 0411 04l 04
2017]STXTEXTILES CIA. LTDA, 0,69 0,66 0,69 069 082 06l 0% 0,59 059 093] 05 0% 01 082
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Calculos mediante formula CAMEL de las empresas prendas de vestir del afio 2017

Ao Empresas CA M
2017]HINGESA S.A 0,64 0,80 0,80 0,55
2017| MANUFACTURAS AMERICANAS CIA. LT 0,58 0,67 0,60 0,78
2017|PASAMANERIA SA 0,64 0,78 0,77 0,78
2017|DISENOS EXCLUSIVOS DISEX S.A. 0,65 0,73 0,75 0,65
2017) TEXTILES EL RAYO S.A. 0,62 0,79 0,58 0,93
2017|DISENFORMA DISENO Y MODA S.A. 0,54 0,67 0,66 0,69
2017|ROYALTEX S.A. 0,67 0,82 0,73 0,86
2017|NEGOWINSA S.A. 0,50 0,42 0,45 0,42
2017|STX TEXTILES CIA. LTDA. 0,68 0,76 0,76 0,80
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Rangos de calificacién

Calificacion [Lim inf Lim Sup.

AAA 86% 100%
AA 71% 85%
A 61% 70%
BBB 51% 60%
BB 46% 50%
B 41% 45%
C 36% 40%
D 31% 35%
E 0% 30%

Tabla comparativa método manual y formula de las grandes empresas de prendas de vestir del afio 2017

FORMULA MANUAL
HINGESA S.A 71% |AA 79% |AA HINGESA S.A
MANUFACTURAS AMERICANAS CIA. LTDA. 65% |A 68% |A MANUFACTURAS AMERICANAS CIA. LTDA.
PASAMANERIA SA 73% |AA 63% |AA PASAMANERIA SA
DISENOS EXCLUSIVOS DISEX S.A. 70% |A 93% [AAA DISENOS EXCLUSIVOS DISEX S.A.
TEXTILES ELRAYO S.A. 73% |AA 85% |AA TEXTILESELRAYO SA.
DISENFORMA DISENO Y MODA S.A. 63% (A 72% |AA DISENFORMA DISENO Y MODA S.A.
ROYALTEXS.A. 77% |AA 83% |AA ROYALTEXS.A.
NEGOWINSA S.A. 45% (B 38% |C NEGOWINSA S.A.
STXTEXTILES CIA. LTDA. 74% |AA 79% |AA STXTEXTILES CIA. LTDA.
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Doctora Maria Elena Ramirez Aguilar, Secretaria de la Facultad de Ciencias de la Administracion
de la Universidad del Azuay

CERTIFICA:

Que, el Consejo de Facultad de Ciencias de la Administracion, en sesion del 31 de julio de 2019,
conocio y aprobd la solicitud para la realizacion del trabajo de fitulacion y el respectivo protocolo
presentado por;

Estudiantes: Jenny Andrea Alvarracin Mena con codigo 76036 y Erika Vanessa Montaleza
Arias con codigo 75381

Tema: CAMEL aplicado a las grandes empresas de prendas de vestir del Ecuador
ClIU 14 2007-2017
Previo a la obtencion del titulo de Ingeniera en Contabilidad y Auditoria

Director: Ing. Ivan Orellana Osorio

Tribunal: Ing. Ximena Moscoso Serrano y Econ. Andrés Ugalde Vasquez

Plazo de presentacion del trabajo de titulacion: EI Consejo de Facultad resolvio establecer el
plazo de seis meses para la presentacion del trabajo de titulacion concluido y calificado por el
Director; este plazo se contara desde la fecha de aprobacion del protocolo, esto es hasta el 31 de
enero de 2020.

Cuenca, 1de agosto de 2019

Wit

Dra. Maria Elena Ramirez Aguilar
Secretaria Abogada
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UNIVERSIDAD
DEL AZUAY

CONVOCATORIA

Por disposicion de la Junta Académica de la escuela de Contabilidad Superior, se convoca
a los Miembros del Tribunal Examinador, a la sustentacién del Protocolo del Trabajo de
Titulacion: CAMEL aplicado a las grandes empresas de prendas de vestir del Ecuador
CllU 14 2007 - 2017, presentado por las estudiantes Alvarracin Mena Jenny Andrea con
codigo 76036 y Montaleza Arias Erika Vanessa con cddigo 75381, previa a la obtencién
del titulo de Ingeniera en Contabilidad y Auditoria, para el dia, Miércoles, 17 de julio de
2019 a las 07h30

Tomar en cuenta que posterior a la sustentacion del Disefio del Trabajo de Titulacion,
por ningun concepto se puede realizar modificaciones ni cambios en los documentos;
unicamente, en caso de disefio aprobado con modificacion, el Director adjuntard al

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

Cuenca, 28 de junio de 2019

it

Dra. Maria Elena Ramirez Aguilar
Secretaria de la Facultad

Ing. lvan Orellana Osorio

Ing. Ximena Moscoso Serrano

Econ. Andrés Ugalde Vasquez



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

OFICIO: No. 0236-2019-ECS
ASUNTO: Conocimiento de propuesta de Trabajo de Titulacion
FECHA: Cuenca, 12 de junio de 2019.

Sefior Ingeniero

- Oswaldo Merchan Manzano

DECANO DE LA FACULTAD DE CIENCIAS DE LA ADMINISTRACION
En su despacho:

Sefior Decano:

La Junta Académica de la Escuela de Contabilidad Superior, reunida el dia 12 de junio del afio en
curso, conoci¢ la propuesta del proyecto de trabajo de titulacidn, denominado: “CAMEL
APLICADO A LAS GRANDES EMPRESAS DE PRENDAS DE VESTIR DEL ECUADOR
CIlIU14, 2007-2017”, presentado por las sefioritas Alvarracin Mena Jenny Andrea, con codigo
No. 76036 y Montaleza Arias Erika Vanessa, con codigo No. 75381, estudiantes de la Carrera de
Contabilidad Superior, previo a la obtencion del titulo de Ingenieras en Contabilidad y Auditoria.

A fin de aplicar la guia de elaboracion y presentacion de la denuncia/protocolo de trabajo de
titulacion, la Junta Académica de la Carrera de Contabilidad Superior, considera que la propuesta
presentada por las estudiantes, debe ser analizada y evaluada por el Tribunal que estar4 integrado
por el Ing. Ivan Orellana Osorio, como Director, y como miembros del tribunal la Econ. Andrés
Ugalde Vésquez e Ing. Ximena Moscoso Serrano, quienes deberén verificar que el disefio
contenga una estructura tedrica, metodolégica, técnica, objetiva y coherente, y cumpla con los
requisitos establecidos en la guia antes mencionada. El Tribunal designado recibiré la sustentacion
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 Ing. Ivan
Orellana Osorio, 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
sustentacion de la denuncia del trabajo de titulacién.

Atentamente,

QA
~a)
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NAY DL ZA ST

yorrd

:Gonz rg. Gabriela Chica Contreras
MIEMBRO DE JUNTA " MIEMBRO DE JUNTA
CONTABILIDAD SUPERIOR CONTABILIDAD SUPERIOR
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1. FECHA DE RECEPCION DE PROTOCOLO: (b {ﬁ H FIRMA

2. REVISION DE ESTADO ACADEMICO DEL ALUMNO: ;
NOMBRE: ﬁ\\"[lvm% Q\AC\/"WC&» ﬁfzw’/‘dl??achv Q’i”/wa; x
CODIGO: __ 7435
CARRERA: _Jondellilidad ém(wuo’f
FECHA DE INICIO DE ESTUDIOS: ﬁf@p/ﬂ?ﬂ(

FECHA CULMINACION DE ESTUDIOS: Mo “Fovncion

HOMOLOGACIONES: ___ )0 CARRERA PROCEDENTE

CONVALIDACIONES: N O UNIVERSIDAD PROCEDENTE:
FECHA DE ESTA REVISION: _Q}gﬁmw/fc?/ 9 FIRMA:(—?{M/ -

{

DE: DRA. MARIA ELENA RAMIREZ, SECRETARIA
ASUNTO: ENVIO DE PROTOCOLO DE TRABAJO DE TITULACION
PARA: JUNTA ACADEMICA DE LA CARRERA DE &/W(»{ élj—vd%

TITULO A OTORGARSE: J\AWM@ 2y &w/ﬁit Zwéw7 /waa/[w/L%

Observacidn:

Fecha de revisidn: 40//0‘/”/%/20[7
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TITULO DEL TRABAJO:
REALIZADO EN EL CURSO DE METODOLOGIA: Sl NO

FECHA DE APROBACION DEL CONSEJC DE FACULTAD:

DIRECTOR:

TRIBUNAL:




1. FECHA DE RECEPCION DE PROTOCOLO: FIRMA

2. REVISION DE ESTADO ACADEMICO DEL ALUMINGO:
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DE: DRA. MARIA ELENA RAMIREZ, SECRETARIA
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PARA: JUNTA ACADEMICA DE LA CARRERA DE Lo /61 é«u&o@g/
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Observacién:
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DIRECTOR:
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UNIVERSIDAD
DEL AZUAY

ACTA
SUSTENTACION DE PROTOCOLO/DENUNCIA DEL TRABAJO DE TITULACION

Nombre del estudiante: Alvarracin Mena Jenny Andrea y Montaleza Arias Erika Vanessa
Codigo: 76036 y 75381 respectivamente

Director sugerido: Ing. lvan Orellana Osorio

Codirector (opcional):
Tribunal: Ing. Ximena Moscoso Serrano y Econ. Andrés Ugalde Vasquez

Titulo propuesto: CAMEL aplicado a las grandes empresas de prendas de vestir del
Ecuador CIIU 14 2007 ~ 2017 |

Aceptado sin modificaciones:

ol Ll

™

2o

Aceptado con las siguientes modificaciones:

; ) :
- /2(\;(5 Gy ¢ 'Z(U{’U$ C‘c '[/m?tﬂaf (I .;Ztu’/as av/ueémf /)’7 ¢
: o A ' 5 ;
- tn_Ja_mihd, ,Za(;lm rbino [a vz “hrg “Epaespp"
&

9. No aceptado
10. Justificacion:

Tribunal

Cier ko

............................... ==
Srta. Montaleza Arias Erika V.

‘Secretaria de la Facultad



UNIVERSIDAD
DEL AZUAY

RUBRICA PARA LA EVALUACION DEL PROTOCOLO DE TRABAIO DE TITULACION
(Tribunal)

Nombre del estudiante: Alvarracin Mena Jenny Andrea y Montaleza Arias Erika Vanessa
Codigo: 76036 y 75381 respectivamente

Director sugerido: Ing. lvan Orellana Osorio

Codirector (opcional):

Titulo propuesto: CAMEL aplicado a las grandes empresas de prendas de vestir del
Ecuador CIIU 14 2007 - 2017

6. Revisores tribunal Ing. Ximena Moscoso Serrano y Econ. Andrés Ugalde Vasquez
Recomendaciones generales de la revision:

v w N R

Cumple No cumple

Problemadtica y/o pregunta de investigacion

1. éPresenta una descripcidn precisa y clara?

2. éTiene relevancia profesional y social?

Objetivo general

3. ¢Concuerda con el problema formulado?

4. ¢Se encuentra redactado en tiempo verbal infinitivo?

Objetivos especificos

5. éPermiten 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 légica?

9. ¢élas actividades permitiran la consecucién de los objetivos especificos
planteados?

10. ¢éLas técnicas planteadas estan de acuerdo con el tipo de investigacion?

Resultados esperados

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

12. ¢Concuerdan con los objetivos especificos?

13. ¢Se detalla la forma de presentacién de los resultados?

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

Nota sobre-16\puntos: iﬁ.&ls&&ﬁ) J /

2

Ing. Ivan Orellana Osorio - Ing. XTrﬁﬁé"Mﬁm‘sb‘m Econ. AAidrés Ugalde Vasquez
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DEL AZUAY
sg ™ |Facultad Oficio Estudiante: Solicitud aprobacionde
""" Crenctas e fa~ o rirtsrtshediiatssones : . g g
Administracion Protocolo de Trabajo de Titulacién

Ingeniero,
“Oswaldo Mérchan Manzano

~Estimado Sefior Decano, nosotros Jenny Andrea Atvarracin Mena con C:1:0107350175; ¢6digo™
~estudiantil-076036-y-Erika-Vanessa-Montaleza-Arias-con-C:l--0106721210;-cdigo-estudiantil-—

-075381; estudiantes de la Carrera de Contabilidad.Superior, solicitamas. muy.comedidamente a............

DEL ECUADOR CIIU 14 2007-2017 ” previo a la obtenci6n del titulo de Ingeniera en Contabilidad

y Auditoria, para lo cual adjuntamos la documentacién respectiva.




2

¢ |Fcultad Oficio Director: Revision protocolo

‘ |Ciencias dela
- |Administracién

Cuenca, 07 de junio de 2019

Ingeniero,

Oswaldo Merchan Manzano

DECANO DE LA FACULTAD DE CIENCIAS DE LA ADMINISTRACION
UNIVERSIDAD DEL AZUAY

De mi consideracion,

Yo, Ivan Felipe Orellana Osorio informo que he revisado el protocolo de trabajo de titulacién
previo a la obtencion del titulo de Ingeniera en Contabilidad y Auditoria, denominado “CAMEL
APLICADO A LAS GRANDES EMPRESAS DE PRENDAS DE VESTIR DEL ECUADOR CIUU 14 2007-
2017 ”, realizado por las estudiantes Jenny Andrea Alvarracin Mena, con cddigo estudiantil
76036 y Erika Vanessa Montaleza Arias, con cddigo estudiantil 75381, protocolo que a mi

criterio, cumple con los lineamientos y requerimientos establecidos por la carrera.

Por lo expuesto, me permito sugerir que sea considerado para la revisién y sustentacion del
mismo,

Sin otro particular, suscribo.

Atentamente

4
Ing. Iv%Felipe Orellaéa Osorio MBA



/g |Facuitad Oficio Director: Revisién modificaciones

| |Ciencias de la

Administracion sugeridas por Tribunal

Cuenca, 18 de julio de 2019

Ingeniero,

Oswaldo Merchan Manzano

DECANO DE LA FACULTAD DE CIENCIAS DE LA ADMINISTRACION
UNIVERSIDAD DEL AZUAY

De mi consideracion,

Yo Ivan Felipe Orellana Osorio informo que he revisado los cambios realizados al protocolo del
trabajo de titulacion previo a la obtencion del titulo de Ingeniera en Contabilidad y Auditorfa,
denominado “CAMEL APLICADO A LAS GRANDES EMPRESAS DE PRENDAS DE VESTIR DEL
ECUADOR ClIU 14 2007-2017”, elaborado por las estudiantes Jenny Andrea Alvarracin Mena,
con cddigo estudiantil 76036 y Erika Vanessa Montaleza Arias, con codigo estudiantil 75381.
Trabajo que seglin mi criterio cumple con las modificaciones sugeridas por el Tribunal y puede

continuar su desarrollo planificado.

Sin otro particular, suscribo

Atentamente

Ing. l%n Felipe 6re|lana Osorio MBA
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1. Datos Generales UNIVERSIDAD
: DEL AZUAY
1.1. Nombre del Estudiante DEL AZUAY
Alvarracin Mena Jenny Andrea

P T L IS DT BT TR SRR . SR -

5y R SIS ORI T . 4. ) i -l S,
va076036-ua075381 :

Celular: 0991914164
---------------- Correo Electrénico: jenny76036@es.uazuay.edu.ec..ov

"""""""" Montaleéza Arias Erika Vanessa e

............... Teléfono: 4189618
Celular: 0986766246
--------------- Correo Eleetrénico: vanem14@es:Hazuay:@du:@0 s

........ 1.3 Co-director SUEridlos ...
1.3.1. Contacto:

1.6. Aprobacién:
S hinta-de vestigaciin e IR TRITEIAL o

5311 Organizacién y Direccion de Empresas

1.7.2. Tipo de trabajo:
~~~~~~~~~~~~~~~ @) Proyecto -de InVEStGACIOI - oo
b) Investigacién formativa

-------- »E-‘-s;~-A-rea.»d.e..E-s.tu-d-i-g-:---»-.4.4.......-.-.....n....-.....-.-..-.......v.v.........v---------..-.-............-........».».».....»..................»....»....-»n»--»--u----u---«-----
Administracion Financiera

"""1;9;-Tit-ulo-i’r0~puest0: .............................................................................................................................................................
CAMEL aplicado a las grandes empresas de prendas de vestir del Ecuador ClIU14







2. Contenido

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

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

como es ¢l séctor mantfacturero, segtn datos obtenidos en el portal web del Banco
~Central del Ecuador se indica que la aportacion a la economia ha disminuido enel periodo
-2007-2017;-ademas-segin-datos-del-portal -web-de-la-Superintendencia-de-Compafiias -
-6532-empresas-han sido-disueltas o liquidadas siendo-una.de las causas.que las llevo.al ...

-cierre la falta de liquidez. Debido a lo expuesto anteriormente se ha visto la necesidad de

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

“vestir ya que la-aportacién de este sectora-la-economia-ha bajado-en -el~-per«i.odo~2-007'ai ----------

-2017;-habiéndese-generado- cierre empresarial debido a la falta de liquidez. oo




2.5, Estado del Arte y marco teérico

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

-La-metodologia-del-analisis- del-método-CAMEL -fue-adoptada-en- principio-por-las-
-entidades de.crédito.de-Estados-Unidos.y-desarrollada en 1987 por el National Credit

Unidn..Administration (NCUA), con_el._propésito_de medir y_determinar la solidez

--Bste-modelo -es--aplicado-por- los--reguladores- Federal -Reserve; - The-Office - of - the

Comptroller.of.de Currency y.el Federal Deposit Insurance Corporation. Este método

- B S1€ Modelo-es-Ja téenica mas utilizada en Latinoamérica que permite determinar

la suficiencia patrimonial, la solvencia y calidad de activos, la capacidad en el manejo,



~administracién o gestion financiera, 1a suficiencia de Tiquidez, Ta calidad v nivel de

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

“ya que “las-empresas “independientemente ~del - sector en el -cual-operen—tiene -una-

-problematica-integral; entre las cuales se puede observar-la-situaciéon econdmica-del pais;

capital de sus propietarios y tos que genera su actividad econdmica estdn expuestas a
BV S0S B PO e TH S GO O IO G O o oo oo o

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

con niveles

(910882




evaluar la composicién de activos es fundamental para determinar la

capacidad de respuesta a 1os pasivos (depOsitos)”. .. .
CAPACIDAD DE GESTION: " Carrasco " (1999) “lacapacidad “de

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

_tomar en cuenta que la rentabilidad debe enfocarse en ¢l largo plazo, ya._

“que no-es recomendable realizar operaciones de alto riesgo que generen-

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

_internacionales o interbancarios).a todos sus. compromisos contractuales. .

D T e e e e e
o Ninguna



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

2.8 Objetives ESPeeifieos
1. Analizar la situacion financiera de las empresas del sector prendas de vestir.

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

N}'nguno ...................................................................................................................................................................................................
......... R T
............................................. Rubro..oo - Losto (USD).-. .o JUSHIACHCION. . oo )
Papeleria e impresiones $150 Presentacion de avances, anillados,
.................. o S




Comunicacion $70 Llamadas, internet, demas
""""""""""""""""""""" | |actividades para investigacién
------------ -Tramites universitarios--{-$80.............| Hojas-de solicitud, derechos de grado-{.

y demas.
. Miscelaneos $60 Otros “gastos en los que se pueda |
TS S A UL, S SRR L : o' . | | A lna il SondOy WO
TOTAL $460
2.13.Financiamiento ............................................................................................................................................................

La realizacidn de la investigacion sera mediante financiamiento propio

_.2,]4._.Esque.ma. tentativo:l- s auarivinantonheaanhttanit odinesiten ol Wicolin b b

Introduccién

1.4.Riesgos en instituciones no financieras

................. 1SN El o C AMEL «-hossissvsissmasn i i s ot S e et o o s B o sseneny
1.5.1.Que es el modelo CAMEL
""""""" “1.5.2 Fundamentos tedricos sobré los indicadores del CAMEL

1.5.4.Indicadores de la calidad de activos(A)

~-+:5:5:Indicaderes-de- Manejo-Administrativo@vl) e
1.5.6.Indicadores de Ingresos (E)
""""""""" 1.3. 7. Indicadercs e Hquideni iy =5 1o +00 "0 S 0e i Bl RISy e e T

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

2.3 Exportaciones no petroleras no tradicionales
................ 2 4Einpleoyelnpresas T O N N e
2.5.Analisis del sector Manufacturero de prendas de vestir

3.1.Aplicacion del modelo

CAMEL

3.2, Analisis del sector Manufacturero de prendas de vestir '

3.3.Analisis de Ratios basado en estados financieros

3.4 Evaluacidn de resuitados
................ 3 SInfOrmederesultados A e e UCRRE E e e Mot e

- Recomendaciones .o T el e & Wl ,
,,,,,,,,,,,,, Biblinorafil. 000100000 s oo B,

RO e L2 et e e et e
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2.15. Cronograma
Objetivo Actividad Resultado esperado Tiempo
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, Especifico.......{ ...t .| _(semanas) |
Determinar Investigar en | Encontrar  conceptos | 4 semanas
""""""""""" “conceptosdet | Hbros; o equivalentes al modelo o
_______________________ modelo  CAMEL | documentos, |CAMEL | |
para ser aplicados | paginas »
--------------------- -Analizar--—————|-Observacion--de-|-Se-buscara-determinar-{ 4. semanas ..
indicadores de | base datos de las | comportamiento de las
"""""""""""" adecuacion  de | empresas  del|ratios T en U lag T
_____________________ capital, calidad, de | sector _de prendas | organizaciones. | |
activos, eficiencia, | de vestir.
..................... Temabﬂldady e e O e e e R et B L e SR AR S RO SR, ()
_______________ liquidez.
"""" Aplicar encuestas | Realizar encuestas | Se determinard | 2 semanas =~ |
..................... -de-conveniencia.a.|-a...........empresas.,.informacion....de...la. ...
empresas dependiendo de su | situacion financiera en
"""""""""""" seleccionas | tamafio, ubicacion. | el dmbito de manejode |l
_____________________ reviamente riesgos.
Aplicar un analisis | Calculos e base a | Determinar la | 5 semanas
------------------------ con-las-ratios:—|-1og-—----estados-|-situacién finaneiera en |l
financieros de las | la cual se encuentran
""""""""""""""""""""""""""""""""""""" empresas  [lasT 7T émpresas | T
...................................................................... .seleccionadas.......|.seleccionas . |
Evaluar los | Disefiar matrices | Determinar las | 5 semanas
""""""""""" “resultados—estadisticas 1 empresas-saludables ¢y
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, obtenidos | . .........|Do  mediante la
calificacionde 1a5. | Y
-------------------- -Realizar - —un-|-Difusién.....del-{ Redaccién.....de.|.3.semanas
informe informe resultados obtenidos
""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" TOTAL 23 semanas |

Carrasco, A. (1999). Fundamentos de los sistemas de alerta temprana en las entidadesde
-supervision - bancaria. - Revistaespaiiola

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

Garcia,.....M......(2015)......Analisis....... financiero..._un____enfoque..... integral. ... ..
Hakikur, R. (2009). Research Gate. En Data Mining Applications for Empowering
‘Knowledge Societies (pags. 221- 229). Bangladesh:Information Science Reference: -




____________________ Obtenido  de
lding_an._Environmental .GIS.Knowledge. Infrastructure/links/0046353bef022f ... ...
2b30000000.pdf#page=246

Linares, H. (2013) Banca Venezolana antecedentes, riesgo bancario y de crédito, créditos
-documentarios fideicomisos -y "—mercado de-ooree capitales -

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

Universidad ' EAFIT.

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

Osday Iraclio Zulueta Gavilanes, Happy Salas Fuente, Carlos Alejandro Diaz Schery y
Maria Elena Zequeira Alvarez (2017): “El método Camel un instrumento para el analisis_
financiero en las Instituciones Bancarias Cubanas”, Revista Caribefia de Ciencias
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