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Resumen: 

La metodología CAMEL es una herramienta de análisis financiero, comúnmente aplicado en 

la banca. Sin embargo, en esta investigación se hizo una adaptación para valorar un sector 

no financiero. Razón por la cual, el propósito de esta investigación fue evaluar la solidez 

financiera de las empresas de la construcción de edificios (CIIU F41) en al cantón Cuenca 

entre 2019 al 2022. Para ello, se aplicó un enfoque cuantitativo a través de ratios financieros 

desde la estimación de los componentes registrados en los Estados Financieros de las 

empresas en la Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros. Se encontró que la 

mayoría de las organizaciones están en calificaciones AA, A, BBB, BB con una salud 

financiera buena y muy buena; solo una empresa se evidenció en la categoría B con algunos 

problemas importantes, pero que aún muestra condiciones adecuadas para el crédito. Se 

concluye la capacidad de las empresas constructoras de la ciudad de Cuenca para generar 

ganancias, observó solidez para sostener las actividades que desarrollan, con oportunidades 

de expansión. 

Palabras clave: solidez financiera, CAMEL, CIIU F41, calidad de activos, gestión, ganancias, 

liquidez 
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Abstract: 

The CAMEL methodology is a financial analysis tool, commonly applied in banking. However, 

in this research an adaptation was made to assess a non-financial sector. For this reason, the 

purpose of this research was to evaluate the financial solidity of building construction 

companies (CIIU F41) in the canton of Cuenca between 2019 and 2022. To do son, a 

quantitative approach was applied through financial ratios from the estimation of the 

components recorded in the Financial Statements of the companies in the Superintendence 

of Companies, Securities and Insurance. It was found that most of the organizations are in AA, 

A, BBB, BB ratings with good and very good financial health; Only one company was found in 

category B with some important problems, but still showing adequate conditions for credit. The 

capacity of construction companies in the city of Cuenca to generate profits is concluded, 

solidity to sustain the activities they develop was observed, with opportunities for expansion. 

Keywords: financial strength, CAMEL, ISIC F41, asset quality, management, profits, liquidity 
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1. Introducción 

La toma de decisiones en una empresa debe partir de la idea informada y estratégica 

sustentada en un modelo de alerta que proporciona información objetiva para el respaldo de 

decisiones. Incluso, se pueden evitar pérdidas financieras significativas ya que se busca 

optimizar los recursos financieros de la institución y minimizar la necesidad de intervenciones 

costosas, como rescates o liquidaciones (Sarchman, 2010). Incluso, se evidencia que al 

identificar y gestionar los riesgos de manera efectiva, se reducen las posibilidades de 

insolvencia o quiebra. Con ello, se fomenta la confianza de los inversionistas, depositantes y 

reguladores, lo que es fundamental para el buen funcionamiento del sistema financiero 

(Baltazar, 2023).  

A partir de datos proporcionados del portal web del Banco Central del Ecuador (2024) y de la 

Superintendencia de Compañías Valores y Seguros (2024) es posible indicar que más de 6 

mil empresas se han disuelto debido a la situación económica durante la pandemia. Entonces, 

la principal problemática común que se presenta con la quiebra de este conjunto de empresas 

es la falta de liquidez. Ante ello, surge la necesidad de emplear métodos de alerta temprana 

de prevención de riesgos para evaluar la salud financiera empresarial ya que el riesgo de 

liquidación de organizaciones es un componente inevitable que afecta a todos los sectores 

en la ciudad de Cuenca. Ante ello, el modelo CAMEL proporciona un enfoque estructurado 

para monitorear y evaluar los riesgos de liquidez, asegurando que las instituciones financieras 

tengan suficientes activos líquidos para enfrentar cualquier contingencia. 

En este contexto, a través del empleo de instrumentos del análisis financiero es posible 

evaluar el desempeño económico y financiero de una empresa a lo largo de un ejercicio 

específico y para comparar sus resultados con los de otras empresas del mismo ramo. La 

importancia radica en la identificación de las áreas de fortaleza y debilidad que aporta a la 

toma de decisiones informadas sobre inversiones, estrategias financieras, planes de acción y 

gestión operativa (Estupiñán, 2020).  Por tanto, el método CAMEL permite evaluar la salud 

financiera de las instituciones financieras, conocido como un tipo de modelo de alerta 

temprana en la medición de riesgo y la gestión financiera (Singh & Chauhanel, 2016). Así, es 

empleado por las empresas con el fin de medir el riesgo a través de cinco parámetros 

fundamentales que son los siguientes: capital, activos, manejo corporativo, ingresos y 

liquidez.  

Debido a la importancia que representa el análisis de riesgo realizaremos dicha investigación 

generando información para brindar apoyo a las empresas del sector de la construcción de 

edificios en la ciudad de Cuenca en lo que se refiere a la salud financiera, para que de esta 

manera se tomen las mejores decisiones. Por consiguiente, se plantea como pregunta de 

investigación ¿Qué efecto tiene la aplicación del modelo CAMEL en la evaluación financiera 
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de empresas de la construcción de edificios (CIIU-F41) en el cantón Cuenca en los estados 

correspondientes a los ejercicios económicos entre los años 2019 al 2022? 

De esta manera, el objetivo general consiste en evaluar la solidez financiera de las empresas 

de la construcción de edificios (CIIU F41) en el cantón Cuenca en los años 2019 al 2022. Por 

ello, los objetivos específicos consisten en a) analizar la situación financiera de las empresas 

de la construcción en el cantón Cuenca, b) aplicar el modelo CAMEL en las empresas de la 

construcción en el cantón Cuenca y c) evaluar los resultados en las empresas de la 

construcción en el cantón Cuenca. 

El presente trabajo presentará las calificaciones o niveles de riesgos de las empresas 

dedicadas a la construcción de edificios en la ciudad de Cuenca, obtenidas mediante la 

aplicación de la metodología CAMEL en los estados financieros correspondientes a los 

ejercicios económicos de los años 2019, 2020, 2021 y 2022. El principal resultado a obtener 

es la calificación de las empresas objeto de estudio para cada período analizado, observando 

dentro de los componentes que forman parte de dicha calificación los aspectos débiles y 

fuertes de las mismas, así como la evolución que han tenido las empresas en su manejo y 

gestión de los riesgos. 

2. Revisión de literatura 

La gestión de riesgos financieros se centra en la comprensión y evaluación de la 

incertidumbre inherente a las decisiones financieras, a través del proceso integral para 

identificar y medir los posibles riesgos financieros, seguido por la adopción de estrategias 

para abordarlos. Así, se busca estimar tanto la probabilidad como el impacto de eventos 

adversos, utilizando medidas de volatilidad como la varianza o la desviación estándar (Morán 

et al, 2022).  

La gestión de riesgos se motiva por dos procesos interrelacionados. En primer lugar, la 

evolución del contexto socioeconómico predispone a las empresas a enfrentar riesgos más 

distantes, singulares a menudo atípicos, con lo cual denota la necesidad de estrategias 

preventivas más que decisiones rápidas. En segunda instancia, se ubica a la posibilidad de 

extraer prácticas óptimas a partir de la experiencia y el marco regulatorio de la gestión de 

riesgos en función del territorio y sector donde se ejecuten las actividades operativas 

(Rodríguez et al, 2013). 

En este sentido, el análisis financiero se emplea para lograr productividad alta mediante la 

gestión eficiente de los recursos en busca de la máxima calidad y eficiencia con base al 

diagnóstico financiero (Lavalle, 2016). Sin embargo, a medida que la economía se ha vuelto 

más compleja, los instrumentos para el análisis financiero se tornan más sofisticados, 

incorporando aspectos como la rentabilidad, la eficiencia y la sostenibilidad (Rivera & Bernal, 

2018). 
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En todo caso, el análisis financiero es esencial para comprender la salud financiera y 

operativa de una empresa porque implica una evaluación minuciosa. Para ello, recurre a la 

comparación con otras empresas (análisis transversal) y con el rendimiento propio de la 

empresa, a lo largo de un período de tiempo (análisis de series temporales) favorece a la 

toma de decisiones fundamentadas sobre la viabilidad y el desempeño futuro (Singh & 

Chauhanel, 2016). Así, se refleja la situación empresarial de forma individual al mostrar las 

relaciones entre las cuentas financieras, se utilizan para evaluar la liquidez, solvencia, 

rentabilidad y eficiencia operativa (Imaicela et al, 2019).  

De manera que, la solvencia mide la capacidad a largo plazo para cubrir compromisos, 

mientras que la liquidez evalúa la capacidad de pago a corto plazo. La eficiencia operativa 

analiza la producción en relación con los activos, y la rentabilidad indica las ganancias en 

relación con ingresos, patrimonio y activos (Imaicela et al, 2019). En tanto que, los indicadores 

de liquidez son esenciales para evaluar la situación financiera a corto plazo de una empresa 

para determinar si dispone de suficientes recursos financieros para cubrir sus obligaciones 

inmediatas (2019).  

En el contexto ecuatoriano, la Superintendencia de Compañías Valores y Seguros (2016) 

reconoce que los indicadores de liquidez evalúan la capacidad de la empresa para cumplir 

con sus obligaciones a corto plazo. Por ello, los indicadores de solvencia denotan la 

proporción de deudas en relación con los activos o el patrimonio de la empresa. Luego, los 

indicadores de rentabilidad se enfocan en evaluar las utilidades generadas respecto a la 

inversión que las originó, ya sea considerando el activo total o el capital contable (De la Hoz 

Granadillo et al, 2014). A ello, se suman los indicadores de gestión que ayudan a medir y 

evaluar el desempeño de una empresa en áreas clave como la eficiencia, la productividad y 

la utilización de recursos (Superintendencia de Compañías, 2016). 

Ante los riesgos financieros, el Sistema de Calificación CAMEL surgió como herramienta 

supervisora interna para evaluar la solidez de las instituciones financieras de manera uniforme 

(Rahman & Islam, 2018). De este modo, posibilita identificar dificultades financieras, 

especialmente en instituciones bancarias, cuyo acrónimo significa: Capital (C), Calidad de 

activos (A), Gestión (M), Ganancias (E) y Liquidez (L); que en conjunta busca medir el riesgo 

crediticio se realiza mediante modelos que permiten evaluar el rendimiento mediante la 

aplicación de ratios financieros (Díaz et al, 2017). 

El modelo CAMEL está compuesto por cinco parámetros: adecuación de capital, calidad de 

activos, eficiencia de gestión, capacidad de ganancias y gestión de liquidez; en conjunto 

representan una metodología integral que desglosan elementos financieros y operativos 

específicos, como la solidez financiera, la calidad de activos, la eficiencia operativa, la 

rentabilidad y la liquidez, permitiendo una evaluación exhaustiva de la salud bancaria para la 

toma de decisiones informadas (Rahman & Islam, 2018). 
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En el contexto del sistema financiero ecuatoriano, la aplicación del modelo CAMEL permite 

identificar las instituciones con mayor riesgo y aquellas que están mejor posicionadas en el 

mercado. Para evaluar el capital, se considera el índice de solvencia, que mide la participación 

del patrimonio y la gestión operativa en la financiación de los activos. Luego, la calidad de 

activos se analiza mediante indicadores como la tasa de morosidad, la provisión de cartera y 

la proporción de activos improductivos en relación con los activos totales (Calahorrano et al, 

2023). 

En concreto, sobre los riesgos inherentes a proyectos de construcción a gran escala, Monroy 

et al. (2011) a nivel interno destacan las obligaciones relacionadas con pagos retrasados, 

cambios en el diseño del proyecto, accidentes laborales y problemas de calidad de la mano 

de obra. A nivel externo, se abordan factores políticos, socioculturales, económicos y 

naturales que pueden afectar la realización de un proyecto, por lo que se reconoce la 

importancia de la gestión adecuada de riesgos. 

Asimismo, con el análisis de indicadores financieros y la realización de encuestas dirigidas a 

los cargos directivos de la empresa con énfasis con los indicadores de liquidez, 

endeudamiento y rotación de cartera, Rodríguez y Sandoval (2021) destacan la existencia de 

riesgos significativos en áreas como liquidez, endeudamiento, manejo de cartera y aspectos 

legales. También, Calle y Cerda (2022) revelaron que las fluctuaciones del mercado 

provocaron disminuciones en el valor de los activos, generando pérdidas económicas y 

resultados deficientes en empresas del sector de la construcción de edificios, por tanto, un 

porcentaje considerable enfrentaba problemas de liquidez y riesgo crediticio. 

El método CAMEL es una herramienta ampliamente utilizada para el análisis financiero de 

instituciones bancarias. Consiste en evaluar cinco dimensiones clave: Capital, Activos, 

Gestión, Ganancias y Liquidez. 

La literatura reciente muestra que el método CAMEL sigue siendo relevante y se ha adaptado 

a diferentes contextos. Varios estudios han aplicado el modelo CAMEL para analizar el 

desempeño de instituciones financieras en países como Cuba, Ecuador y Estados Unidos 

(Zulueta et al, 2017).  

Estos estudios destacan que el CAMEL permite identificar instituciones sólidas y débiles al 

comparar los indicadores de cada entidad con el promedio del sector. Además, el modelo se 

ha utilizado para evaluar el riesgo y la salud financiera de empresas en otros sectores, como 

la fabricación de muebles (Sanchez, 2015). 

La metodología CAMEL implica un análisis cuantitativo basado en los estados financieros 

auditados de las instituciones. Los investigadores han propuesto adaptaciones del modelo, 

como el esquema CAMELS que incluye un sexto componente de Sensibilidad al riesgo 

(Gómez et al, 2015). 
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En general, la literatura reciente confirma que el método CAMEL sigue siendo una 

herramienta valiosa para la supervisión y el análisis financiero, gracias a su capacidad de 

evaluar de manera integral el desempeño de las entidades (Sanchez, 2015).  

Algunas investigaciones adicionales han explorado la aplicación del modelo CAMEL en otros 

contextos. Por ejemplo, un estudio analizó la utilidad del CAMEL para evaluar el riesgo y el 

desempeño de las cooperativas de ahorro y crédito en Ecuador. Otro trabajo aplicó el modelo 

a la industria de fabricación de muebles en Ecuador, demostrando su versatilidad más allá 

del sector bancario (Rodriguez & Pedraja, 2019).  

Asimismo, se han publicado artículos que revisan el estado del arte sobre la metodología 

CAMEL, resaltando sus fortalezas, limitaciones y adaptaciones a lo largo del tiempo. Estos 

estudios confirman que el CAMEL sigue siendo una herramienta relevante y ampliamente 

utilizada para el análisis financiero (Sánchez, 2015).  

3. Materiales y Métodos  

3.1. Tipo de métodos y enfoque 

El presente estudio es de naturaleza exploratoria y descriptiva, ya que adopta un enfoque 

cuantitativo, con el objetivo de evaluar la solidez financiera de las empresas del sector de la 

construcción de edificios en el cantón Cuenca durante el período comprendido entre los años 

2019 y 2022. 

Para ello, se lleva a cabo un exhaustivo análisis bibliográfico que implica la identificación y 

selección cuidadosa de documentos provenientes de diversas fuentes confiables, tales como 

Google Académico, Science Direct, Dialnet y Redalyc, cuyo proceso se refleja en la sección 

de revisión de literatura. 

Luego, se emplea el modelo CAMEL como herramienta principal para evaluar la salud 

financiera de las empresas de construcción de edificios en el cantón Cuenca, porque es un 

modelo que es utilizado en la evaluación de instituciones financieras y no financieras, en este 

caso, se adapta para analizar la situación financiera de las empresas constructoras. 

La población objeto de estudio son las empresas dedicadas a la construcción de edificios, 

identificadas bajo el código CIIU-F41, en el cantón Cuenca.  

Los datos para el análisis cuantitativo y aplicación de la metodología CAMEL, se las realizo 

en Excel aplicando formulas, comparando valores entre rangos, si los mismos están en ese 

rango, ponga una calificación, adicionalmente con análisis estadístico, con promedios, 

desviación estándar, percentiles y normalización de valores. 

Los datos fueron proporcionados por el Proyecto de Investigación de Riesgos financieros del 

Observatorio Empresarial de la Universidad del Azuay, quienes depuraron la información 

general a lo específico del sector de la construcción en el Azuay, obtenida de la 
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Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros de acuerdo a la actividad económica en 

estudio. Se eliminaron las empresas que no contenían datos completos para el cálculo de las 

razones financieras, como ventas, activos, pasivos, razones que dieron errores por tener 

numerador o denominador con valor igual o menor a cero dentro del periodo de estudio de 

los años 2019 al 2022, siendo al inicio 852 empresas, quedando al final con información 

homogénea las 53 empresas de estudio. 

Por lo tanto, el estudio tiene un enfoque cuantitativo y las 53 empresas seleccionadas no son 

resultado de una muestra representativa sino de la depuración de la información disponible 

de cada una de las empresas en el periodo de estudio. 

3.2. Procedimiento y tratamiento de datos 

El procedimiento se llevó a cabo por medio de una serie de pasos diseñados para garantizar 

la recopilación, depuración, organización y análisis adecuado de los datos financieros de las 

empresas constructoras. Conforme se presenta a continuación: 

Figura1  

Procedimiento para la obtención de resultados 

 

En lo que respecta a los métodos y manejo de datos, se optó por utilizar el software Excel 

para llevar a cabo el análisis cuantitativo y la implementación del modelo CAMEL. Para ello, 

se empleó diversas fórmulas en Excel para contrastar los valores con los rangos predefinidos 

en la metodología CAMEL y así asignar las calificaciones pertinentes. Además, se llevó a 

cabo un análisis estadístico que incluyó la utilización de medidas como promedios, desviación 

estándar, percentiles y normalización de los valores. Cabe destacar que esta base de datos 

fue sometida a un proceso de depuración y se obtuvo originalmente de la Superintendencia 

1.Recolección de datos financieros de empresas no financieras del sector de la 
construcción en el cantón Cuenca.

2.Datos obtenidos de la Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros, 
específicamente del sector de la construcción (CIIU-F41).

Obtención de datos financieros

1.Análisis exhaustivo de los datos financieros para identificar factores de riesgo 
relevantes.

2.Factores de riesgo incluyen liquidez, rentabilidad, solvencia, gestión de activos y 
pasivos, entre otros.

Identificación de factores de riesgo

1.Evaluación del impacto de los factores de riesgo en la salud financiera y 
operativa de las empresas de construcción.

Análisis de factores de riesgo
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de Compañías, Valores y Seguros correspondientes al sector de la construcción de edificios 

(CIU-F41) en el cantón Cuenca. 

3.3. Metodología CAMEL 

Las variables utilizadas en el modelo de regresión múltiple son seleccionadas con base en la 

metodología CAMEL:  

Capital Adequacy (C): evalúa la solvencia y la capacidad para absorber pérdidas. Se mide 

típicamente mediante la relación entre el capital y los activos ponderados por riesgo (Acevedo 

et al, 2019). 

Asset Quality (A): evalúa la calidad de los activos, en particular la calidad de los préstamos 

y la posibilidad de incumplimiento. Se mide, por ejemplo, mediante la relación de cargos por 

deterioro de préstamos con respecto a los préstamos totales (Chiu, 2021). Para el sector de 

la construcción se adaptó los indicadores con base a los estudios de Malo (2017) y Armijos 

(2023) 

Management Efficiency (M): evalúa la eficiencia de la gestión en términos de administración 

de activos, control de costos y gestión del riesgo. Se mide, por ejemplo, mediante el retorno 

sobre los activos (Nguyen et al, 2020). 

Earning Capacity (E): evalúa la capacidad para generar ganancias a partir de sus activos. 

Se mide, por ejemplo, mediante el retorno sobre el patrimonio (ROE) (Díaz et al, 2017). 

Liquidity (L): evalúa la capacidad para cumplir con sus obligaciones de pago a corto plazo. 

Se mide, por ejemplo, mediante la relación de préstamos y avances sobre los depósitos 

(Prodanov et al, 2022). 

Para efectos del estudio se contemplarán los parámetros CAMEL conforme exista la 

disponibilidad de información en la base general de datos otorgada por la Superintendencia 

de Compañías Valores y Seguros. 

Tabla1  

Parámetros CAMEL 

Parámetros CAMEL Denotación Subparámetros y Acrónimos 

Adecuación de 

Capital C1 

(Capital de Nivel 1 + Capital de Nivel 2) / Activos 

Ponderados por Riesgo (CAR) 

 

C2 Patrimonio Total / Activos Totales (TE/TA) 

(C) C3 Deuda Total / Activos Totales (TD/TA) 
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C4 Deuda total/ Inversión Total (GS/TI) 

Calidad de Activos A1 Activos Financieros / Activos Totales (FIN A/TA) 

 

A2 Inversión Total / Activos Totales (TI/TA) 

 

A3 

Préstamos en Mora / Préstamos Totales 

(NPL/TL) 

(A) A4 Activos Fijos / Activos Totales (FA/TA) 

 

A5 

Provisión para Pérdidas en Préstamos / 

Préstamos Totales (LLP/TL) 

 

A6 Préstamos Totales / Activos Totales (TL/TA) 

Eficiencia de 

Gestión M1 Utilidad por Empleado (PPE) 

 

M2 Negocio por Empleado (BPE) 

(M) M3 Fondos Prestados / Activos Totales (FB/TA) 

 

M4 Costo / Ingresos (OI/OE) 

 

M5 Préstamos Totales / Depósitos Totales (TL/TD) 

Calidad de las 

Ganancias E1 Utilidad Neta (Pérdida) / Activos Totales (ROA) 

 

E2 Utilidad Neta (Pérdida) / Patrimonio Total (ROE) 

(E) E3 Utilidad Operativa / Activos Totales (EBIT/TA) 

 

E4 

Ingresos Netos por Intereses / Activos Totales 

(NII/TA) 

 

E5 

Ingresos No Intereses / Activos Totales (NON 

II/TA) 

Gestión de 

Liquidez L1 Activos Líquidos / Activos Totales (LA/TA) 
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L2 Activos Líquidos / Pasivos a Corto Plazo (LA/SL) 

(L) L3 Activos Líquidos / Depósitos Totales (LA/TD) 

 

L4 Valores del Gobierno / Activos Totales 

Fuente. Adaptado de Rahman e Islam (2018, pág. 122) 

Según el Banco Central del Ecuador (2015), la fórmula para calcular el indicador CAMEL es 

la siguiente: 

CAMEL = β1C + β2A + β3M + β4E + β5L (1) 

De forma similar, se realiza el cálculo para cada uno de los componentes del CAMEL, donde 

se obtienen los resultados internos de las variables financieras. Posteriormente, se calcula un 

promedio y una desviación estándar para cada ratio junto con su respectivo factor, tal como 

se ilustra en las ecuaciones 2, 3, 4, 5 y 6. 

C = α1C1 + α2C2 + α3C3: Subcomponente Capital (2) 

Donde promedio de C1 + C2 + C3 = 1 y así, se repite para cada componente faltante 

A = α1A1 + α2A2 + α3A3: Subcomponente Activo (3) 

M = α1M1 + α2M2 + α3M3: Subcomponente Manejo Gerencial (4) 

E = α1E1 + α2E2 + α3E3: Subcomponente Ingresos (5) 

L = α1L1 + α2L2 + α3L3: Subcomponente Liquidez (6) 

Para lograr una comprensión del modelo CAMEL, es esencial asignar un nivel de importancia 

y relevancia a cada componente dentro de cada categoría. De manera que se asigna un 

puntaje que va de 1 a 5, donde 1 representa el desempeño financiero más sólido, mientras 

que 5 indica una situación extremadamente insegura, sugiriendo que las deficiencias son 

graves y pueden llevar a la entidad a la insolvencia (Boateng, 2019). 

Las descripciones de las calificaciones se explican en la siguiente tabla: 

Tabla2  

Calificaciones de los componentes CAMEL 

 Rango de 

calificación 

Descripción 

1 1.0 – 1.5 Fuerte: sólido en todos los aspectos, no se requieren respuestas 

de supervisión. 
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2 1.6 – 2.4 Satisfactorio: fundamentalmente sólido con debilidades 

corregibles modestas. 

3 2.5 – 3.4 Justo (categoría de observación): combinación de debilidades que, 

si no se corrigen, se volverán graves.  

Categoría de observación: requiere más supervisión de lo normal. 

4 3.5 – 4.4 Marginal (riesgo de fallo): debilidades inmoderadas que, a menos 

que se aborden adecuadamente, podrían afectar la viabilidad 

futura del banco.  

Necesita supervisión cercana. 

5 4.5– 5.0 Insatisfactorio (evidencia de alto grado de fallo): alto riesgo de fallo 

a corto plazo. Bajo supervisión constante/orden de cesar y desistir. 

Fuente. Obtenido de Boateng (2019) 

4. Resultados 

La adecuación de capital, tal como se aplica en la metodología CAMEL para instituciones 

financieras, no es directamente aplicable a empresas que no pertenecen al sector financiero 

(Faster Capital, s.f.). Esto se debe a que las empresas no financieras tienen una estructura 

de capital y riesgos diferentes a los de los bancos y entidades financieras (Eur-Lex, s.f.). Sin 

embargo, el concepto de adecuación de capital puede adaptarse a las necesidades de otras 

empresas a través de indicadores de estructura de capital y solvencia (García et al, 2017). 

Algunos de estos indicadores relevantes serían: 

Índice de endeudamiento: Mide la proporción de deuda en la estructura de capital de la 

empresa. 

Razón de apalancamiento: Relaciona el total de activos con el patrimonio, indicando el grado 

de financiamiento con deuda. 

Cobertura de intereses: Evalúa la capacidad de la empresa para cubrir los gastos 

financieros con sus utilidades operativas. 

Capital de trabajo neto: Mide la liquidez de la empresa y su capacidad para cubrir 

obligaciones a corto plazo. 

Estos indicadores permiten evaluar la solidez financiera de la empresa, su capacidad de 

endeudamiento y su resiliencia ante posibles shocks o crisis. Su análisis conjunto brinda una 

visión integral de la adecuación del capital para empresas no financieras. 
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Tomando en cuenta que el sector analizado se relaciona con la construcción de edificios se 

considera adaptar los indicadores para empresas no financieras, para lo cual se tomó como 

referencia trabajos académicos como el de Malo (2017) y Armijos (2023) se adaptaron los 

indicadores como se muestra: 

Tabla 3  

Indicadores adaptados para el análisis CAMEL del sector de la construcción de edificios 

Calidad de 

Activos (CA) 

Eficiencia de Gestión (M) Calidad de 

las 

Ganancias 

(E) 

Gestión de 

Liquidez ( L)  
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CA1 CA

2 

CA3 M1 M2 M3 M4 M5 E1 E2 L1 L2 

Nota: Indicadores CAMEL adaptados de Malo (2017) y Armijos (2023)  

Se debe tomar en cuenta que se omite el componente de adecuación de capital, porque bajo 

los criterios de los ajustes de los indicadores hechos por Malo (2017) y Armijos (2023) no se 

considera. Razón por al cual, se toma en cuenta similares criterios: 

A través de estimaciones cuantitativas el uso del método CAMEL, considerando para ello, 

indicadores que fueron adaptados para el sector de la construcción de edificios, lo que 
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tomaron en cuenta tres ratios de Calidad de Activos (CA); cinco de Eficiencia de Gestión (M); 

dos con relación a la Calidad de las Ganancias (E) y Gestión de Liquidez (L), respectivamente. 

Al respecto, conociendo los indicadores CAMEL adaptados al sector de estudio, se calculó 

dichos ratios por empresa. Para lo que tomo como base de estimación los componentes, 

como lo señala Toro y Palomo (2014), los que se requiere para estos análisis son Activos, 

Capital, Rentabilidad y Liquidez. Desde allí, se ejecutó adicional una comparación entre el 

periodo de estudio entre 2019 y 2022. Para tener un contraste contable y financiero se 

estimaron los ratios invertidos como metodología para conocer los factores de los cuales 

depende ese resultado (Ver Tabla 4). 

Con la información de las empresas por tamaño y considerando los años de estudio, haciendo 

filtros y limpieza de la base, es decir que no se consideren datos en cero y faltantes en cada 

periodo, se unificó para realizar las estimaciones descriptivas de promedios y desviación 

estándar (DS). Así con base a las tablas 4 y 5, se calculó la media de los componentes por 

años de indagación. 
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Tabla4  

Indicadores por tamaño de empresa, sector de la construcción de edificios (2019-2022) 

 

Fuente Superintendencia de Compañias Valores y Seguros  (2024); Elaboración propia
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Tabla5  

Estimaciones promedio y Desviación Estándar empresas sector de la construcción de edificios (2019-2022) 

 

Fuente: Elaboración propia
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Una vez con los datos de la media y Desviación Estándar se normalizaron los valores de los 

ratios mediante la aplicación de la siguiente expresión matemática 

Z = x − xm/σ (Ec. 1) 

Con la formula descrita, se tomó cada uno de los datos de los indicadores, se restó el 

promedio, cuyo resultado se dividió para la DS, obteniendo los totales. Este procedimiento se 

aplicó para todos los años, conforme se muestra a continuación 

Tabla6  

Normalización empresas sector de la construcción de edificios 2019 

 

 

 

Nota: Elaboración propia 
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Tabla7  

Normalización empresas sector de la construcción de edificios 2020 

 

 

 

Fuente: Elaboración propia 
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Tabla8  
Normalización empresas sector de la construcción de edificios 2021

 

Fuente: Elaboración propia 
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Tabla9  
Normalización empresas sector de la construcción de edificios 2022 

 

 

 

Fuente: Elaboración propia
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Una vez que se normalizaron los datos, se procedió a estimar los percentiles, con base a los 

límites inferior y superior de cada indicador; así considerando los criterios de calificación se 

muestran en las siguientes tablas. Se considera conjunto de datos a los indicadores 

calculados y normalizados, que sirvieron de fuente para estimar los percentiles 

Tabla10  

Percentil del conjunto de datos de las empresas sector de la construcción de edificios e 

interpretación  (2019) 

CAMEL Percentiles Z Calificación 

Intervalos Límite 

Inferior 

Límite Superior 

1 0.80 0.23 4.44 ˂1.00 

2 0.60 -0.13 0.23 0.80 

3 0.40 -0.33 -0.13 0.60 

4 0.20 -0.66 -0.33 0.40 

5 0.00 -446.37 -0.66 0.20 

Fuente: Elaborado por el Autor 

Tabla11  

Percentil del conjunto de datos de las empresas sector de la construcción de edificios e 

interpretación (2020) 

CAMEL Percentiles Z Calificación 

Intervalos Límite Inferior Límite 

Superior 

1 0.80 0.41 4.77 ˂1.00 

2 0.60 -0.12 0.41 0.80 

3 0.40 -0.28 -0.12 0.60 

4 0.20 -0.54 -0.28 0.40 
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5 0.00 -4.46 -0.54 0.20 

Fuente: Elaboración propia 

Tabla12  

Percentiles empresas sector de la construcción de edificios e interpretación  (2021) 

CAMEL Percentiles Z Calificación 

Intervalos Límite Inferior Límite 

Superior 

1 0.80 0.40 4.58 ˂1.00 

2 0.60 -0.05 0.40 0.80 

3 0.40 -0.35 -0.05 0.60 

4 0.20 -0.52 -0.35 0.40 

5 0.00 -4.24 -0.52 0.20 

Fuete: Elaboración propia 

Tabla13  

Percentil del conjunto de datos de las empresas sector de la construcción de edificios e 

interpretación  (2022) 

CAMEL Percentiles Z Calificación 

Intervalos Límite Inferior Límite 

Superior 

1 0.80 0.29 4.80 ˂1.00 

2 0.60 -0.18 0.29 0.80 

3 0.40 -0.28 -0.18 0.60 

4 0.20 -0.47 -0.28 0.40 

5 0.00 -3.46 -0.47 0.20 

Fuente: Elaboración propia 
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Con los percentiles establecidos, se determinó el indicador CAMEL, tomando en cuenta cada 

uno de los componentes desde los criterios que se muestran: 

Tabla14  

Calificación CAMEL adaptado para las empresas del sector de la construcción de edificios, 

con base al criterio de los estudios de Malo (2017) y Armijos (2023) 

Calificación CAMEL 

Límite 

Inferior 

Límite 

Superior 

Calificación 

0.86 1 AAA 

0.71 0.85 AA 

0.61 0.7 A 

0.51 0.6 BBB 

0.46 0.5 BB 

0.41 0.45 B 

0.36 0.4 C 

0.31 0.35 D 

0 0.3 E 

Fuente: Elaborado propia 

Desde estos criterios, de forma seguida se obtuvo los indicadores finales y contrastados con 

las valoraciones CAMEL por cada empresa, dando como resultado lo siguiente: 
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Tabla15  

Indicador CAMEL empresas del sector de la construcción e edificios (2019) 

 

Fuente: Elaboración propia 



Abad    23 

 

 

 

Tabla16  

Indicador CAMEL empresas del sector de la construcción de edificios (2020) 

 

Fuente: Elaboración propia
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Tabla17  

Indicador CAMEL empresas del sector de la construcción de edificios (2021) 

 

Fuente: Elaboración propia
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Tabla18  

Indicador CAMEL empresas del sector de la construcción de edificios (2022) 

 

Fuente: Elaboración propia 
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5. Discusión 

La metodología CAMEL es una herramienta ampliamente utilizada para el análisis financiero 

de instituciones bancarias y no financieras. Consiste en evaluar cinco dimensiones clave: 

Capital, Activos, Gestión, Ganancias y Liquidez. Varios estudios recientes han aplicado el 

modelo CAMEL para analizar el desempeño de cooperativas de ahorro y crédito en Ecuador. 

Estos trabajos destacan que el CAMEL permite identificar entidades sólidas y débiles al 

comparar los indicadores de cada institución con el promedio del sector. 

La metodología implica un análisis cuantitativo basado en los estados financieros auditados. 

Los investigadores han propuesto adaptaciones del modelo, como el esquema CAMELS que 

incluye un sexto componente de Sensibilidad al riesgo. Estas variantes buscan evaluar de 

manera más integral el riesgo y la salud financiera de las entidades. 

Algunos estudios han explorado la aplicación del CAMEL más allá del sector bancario, como 

en la industria de la construcción. Estos trabajos demuestran la versatilidad del modelo para 

analizar el desempeño financiero de diversas empresas. En general, la literatura reciente 

confirma que el método CAMEL sigue siendo una herramienta valiosa para la supervisión y 

el análisis financiero, gracias a su capacidad de evaluar de manera integral el desempeño de 

las instituciones. Sin embargo, es importante considerar que los alcances del CAMEL pueden 

variar según el país y el sector analizado. 

6. Conclusiones 

Los indicadores que se presentan a través de la metodología CAMEL son reconocidos como 

un sistema de calificación con enfoque financiero. Bajo el acrónimo adaptado para el análisis 

de las empresas constructoras de la ciudad de Cuenca que fueron Calidad de Activos; 

Eficiencia de Gestión; Calidad de las Ganancias y Gestión de Liquidez. Califica también 

factores asociados a la adecuación del capital, calidad de los activos, gestión, ganancias, 

liquidez y sensibilidad. 

El sistema bajo la adaptación antes descrita identificó las empresas con fortalezas y 

debilidades y que pueden representar riegos y que se los pueda resolver. Po lo tanto solo una 

empresa constructora recibió una puntuación entre el 41% y 45%, que no significó que sea 

menos satisfactoria que la mayoría, pero que se puede tener en cuenta para aplicar 

estrategias de mejora. En tanto que el resto de las empresas se consideran organizaciones 

de mayor calidad. Con lo dicho, al evaluar la calidad de los activos, se relaciona con la 

capacidad e cubrir préstamos organizacionales, que evidencian las ganancias de la empresa, 

que implicó calificar los riesgos de la inversión que la constructora puede enfrentar y equiparar 

esos factores con las ganancias de capital. 

La eficiencia de la gestión determinó si la empresa fue capaz de reaccionar frente al estrés 

financiero; componente que se refleja en la capacidad de la administración para señalar, 
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medir, atender y controlar los riesgos en las actividades que dentro de su marco de 

actividades las desarrollan a diario. Además, cubre la capacidad de la administración para 

garantizar operaciones seguras de las constructoras, mientras se cumplen a cabalidad las 

normas internas y externas que son exigidas y por ende aplicables hacia la organización. 

La capacidad de las empresas constructoras de la ciudad de Cuenca para generar ganancias 

muestra solidez para sostener las actividades que desarrollan, con oportunidades de 

expansión; con ello seguir dentro de los parámetros competitivos que demanda este tipo de 

emprendimientos como factor esencial para calificarse con viabilidad continua. En donde, el 

crecimiento de las ganancias, la estabilidad, los márgenes netos, patrimonio y calidad de los 

activos existentes en las empresas muestran indicadores favorables, pues las empresas 

ganan dinero mediante los activos.  

Para valorar la liquidez de las empresas analizadas, se estimó la sensibilidad de riesgo, 

disponibilidad de activos que se pueden transformar en efectivo, así la dependencia de los 

recursos financieros a corto plazo y la competencia técnica en la gestión de activos y pasivos 

muestran valores aceptables, lo que identifica a las empresas constructoras de Cuenca como 

sólidas y con una salud financiera aceptable para seguir creciendo en el mercado. 

Los Estados Financieros que se registran en la Superintendencia de Compañías, valores y 

Seguros, pese a registrar datos interesantes para hacer comparaciones en los años de 

estudio previsto en la investigación, no muestran toda la información detallada por 

componentes desde las especificaciones de las partidas contables, que son datos relevantes 

a la hora de profundizar los análisis considerando otras razones financieras a más de la 

metodología CAMEL. 

Se recomienda a la academia y a futuros profesionales en el área contable y financiera, seguir 

afianzando las investigaciones enfocadas al análisis financiero, se al mismo sector utilizando 

otras variables de análisis, o aplicarla en otros sectores no financieros, en los cuales s pueda 

diagnosticar con diferentes métodos como se encuentran las empresas, con ello, acercar 

información fiable a quienes toman decisiones empresariales y que aportan al crecimiento de 

un sector económico pro demás relevante en el andamiaje económico del país como son las 

PyME. 

La información descrita en la presente investigación es útil para quienes la requieran. Sin 

embargo, se recomienda a las empresas del sector de la construcción de edificios de Cuenca 

revisar y contrastarla con sus datos empresariales, que les permita sacar otras conclusiones 

financieras en procura de establecer estrategias de mejora que lleven a situarse en las 

calificaciones más altas de la metodología CAMEL, de la mano para alcanzar sus metas 

organizacionales, ser sostenibles y seguir garantizando plazas de empleo y desarrollo 

económico en la zona de influencia. 
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Con base a los resultados y contraste teórico, se puede estimar otros indicadores, 

compararlos y determinar otras alternativas de análisis, que deriven es establecer diverso 

criterios sobre los aspectos financieros y contables, que no solo queden en métodos 

aplicables a una titulación, sino se consideren como nuevas alternativas para la acertada toma 

de decisiones empresariales, en particular cuando el sector de la construcción de edificios 

desde inicio del mes de abril del 2024 tendrán nuevas condiciones tributarias que favorecen 

sus actividades. 
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