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Resumen

Dentro de la industria de fabricacion de muebles (CIIU 31), no se aplicado un modelo de
prevencion de riesgos, razon por la cual en el presente trabajo se realizé la homologacion
de un sistema financiero conocido como CAMEL, para adaptarlo a las empresas del sector
real. Esta metodologia se basa en el analisis de un conjunto de indicadores financieros,
que muestran la evolucion y el estado de las instituciones no financieras, obteniendo como
resultado, que las probabilidades que se presente problemas significativos en la mayoria
de las empresas son muy baja, sin embargo, se estima que esas presiones no duren a largo

plazo.
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s

ABSTRACT

_ Within the furniture manufacturing industry (CIIU 31), a risk prevention model has not been

applied which is why the homologation of a financial system known as CAMEL was carried
out to adapt it to companies in the real sector. This methodology was based on the analysis
of a set of financial indicators which showed the evolution and status of non-financial
institutions. As a result, it was obtained that the probability that significant problems arise in
most companies is very low. However, these pressures are estimated not to last in the long

term.
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Capitulo 1. Andlisis de la industria de fabricacién de muebles en el Ecuador.

1.1 Introduccién

Para Nutsch, (2010) “Los muebles son enseres o articulos de utilidad para alojar

materiales, para cumplir funciones, para sentarse o para descansar” (p.349).

En base a lo anterior mencionado se puede decir que entre disefiadores se implant6 el
gusto por los objetos en el uso diario, ya que se relacionaban de modo inseparable los
elementos técnicos de que recibe el mueble su categoria de arte industrial. La industria del
mueble se inici6 con el comienzo de empresas que supieron satisfacer la necesidad de las
personas con el gusto de decorar el hogar, con la Gnica intencion de brindar un ambiente

de paz a los hogares.

En el Ecuador donde existen vias de desarrollo y de incremento en el consumo diario
conforme a las necesidades de las personas, como consumidores activos; tomado en
cuenta que el consumo del cliente tiene como finalidad tener un nivel de satisfaccion frente

al producto ya adquirido.

En la actualidad el Ecuador posee varios mercados, sectores o industrias que
comercializan muebles para el hogar, donde existen desde pequefias empresas hasta el mas
grande productor. Por otro lado, las empresas ya creadas por paises desarrollados o
potencias mundiales que tienen como objetivo satisfacer las necesidades externas de los
demandantes y obtener utilidad, tienen proyectos de implementacion tomando como base
un modelo de gestion administrativa, financiera, productiva y de mercado; que en nuestro

pais no estan siendo implementadas al 100% en la fabricacion de los muebles.

Existen empresas que se dedican a la fabricacion de estos muebles dentro de la ciudad de
Cuenca, aunque estas no cuentan con un conocimiento en cumplir procesos adecuados de
fabricacion, que cumplan con los términos de rentabilidad. Por el cambio que existen en
el ambito social y tecnoldgico las necesidades del cliente cambian, por ende, la empresa

o la industria debe de ir evolucionando para cumplir las necesidades del demandante.



1.2 Antecedentes de la industria de Fabricacion de muebles.

La industria forestal del Ecuador, comprende la transformacion primaria y secundaria de

la madera, por ende, la fabricacion de productos que se obtienen de esta.

A inicios de los 90, el Ecuador siendo un pais diverso en riquezas naturales y potencia
forestal ha logrado destacarse en el mercado nacional e internacional de muebles, gracias
a su ubicacion geogréfica lo que, sumado a la innovacion y evolucion de la tecnologia, lo

hace un pais donde la oferta sea variada.

La riqueza del Ecuador en el area forestal cuenta con productos de alta calidad, gracias a
su gran variedad maderera que conserva como; tableros, muebles y acabados de la

construccién (Instituto de Promocion de Exportacion e Inversiones, 2015).

El sector forestal del Ecuador tiene divisiones. En el Esquema 1 se ve la clasificacion de

cada una de estas.

Aserradores (Motosierras)

7
\

Fabricas de contrachapado
(Tableristas)

Industria primaria } Fabrica de aglomerado y MDF
Fabrica de astillas ]
\———————————

Transformacion »
de la madera Construccion l

Fabrica de muebles ]

'

. modulares
] Industria de
I ndUSt“?‘ muebles Talleres y pequefia fabrica
secundaria \ de muebles

Pisos, puertas y
marcos.
Figura 1: Transformacion de la madera. Informacion obtenida de Ecuador forestal. Recuperada de

https://ecuadorforestal.org/wp-content/uploads/2013/03/PE_Industrias.pdf
Elaborado por: Autores

La transformacidn primaria o industria primera se encarga de realizar el primer proceso

a la madera o de la produccién de la madera y estas se clasifican en:



Aserradores: Siendo una instalacion mecanica que se dedica al aserrado de la madera.
Los aserradores vienen siendo una industria de primera transformacion de la madera
que pueden ser de dos tipos: Instalaciones fija e instalaciones moviles (los aserraderos
fijos utilizan sierra principal de banda mientras que los aserraderos moviles utilizan
sierra circular). Estos abastecen de productos semis-acabados que por lo general son
destinado a industria que fabrican objetos o partes de objetos para el uso diario.

En el Ecuador, existen aserraderos pequefios que no tienen la tecnologia suficiente y
por ende generan una baja calidad en el producto terminado esto se debe a que utilizan

sierra circular los cuales producen un gran desperdicio (ITTO, 2004).

Fabrica de contrachapado (tableristas): En la actualidad son utilizados por las
industrias de muebles ya que es un tablero de madera que es fabricado mediante el
encolado y compuesto de chapas pegadas extraidas de la madera por el método del
desenrollado. En algunos paises se le conocen como triplex o triplay. Dentro del
Ecuador existen 5 fabricas de contrachapado que se abastecen de madera de bosques
forestales y plantaciones nativas (ITTO, 2004). Al contrario de la situacion en los
aserraderos, la industria ecuatoriana de contrachapados puede ser considerada
adelantada en tecnologia. Esto se puede verificar en los tipos de maquinarias usadas,
en la distribucion de la maquinaria en las fabricas, en el flujo interno del producto y
en el control interno de la calidad. El promedio de rendimiento de la materia prima
es, aproximadamente, un 50%. Toda la materia prima es proveniente de bosques

tropicales ubicados, en su mayoria, en la costa (Esmeraldas) (ITTO, 2004).

Fabrica de aglomerado y MDF (Medium Density Fiberboard): Son planchas
elaboradas con la resina de la madera (generalmente pinos) y colas especiales.

Una vez realizada la mezcla de obtiene planchas de aglomerado de medidas
estandarizadas con caracteristicas mecanicas y bien definidas (ITTO, 2004).

Por otro lado, las placas MDF (Medium Density Fiberboard) son elaboradas con
pequefias cantidades de la resina de madera y clases especiales de colas. Estas placas
MDF tienen diferentes caracteristicas a las placas aglomeradas ya que pueden ser

mecanicas obtenido en el resultado excelentes terminaciones (ITTO, 2004).



En Ecuador, la industria de tableros de aglomerados consiste de dos fabricas, ademas
de una fabrica que produce tableros MDF. Este sector se abastece de una materia
prima uniforme proveniente de plantaciones de pino y eucalipto de la region de la
sierra ecuatoriana, operan con un equipo moderno y un control de calidad riguroso
del producto final en sus propios laboratorios, por lo que los tableros son considerados
como de alta calidad y con esto se han ganado nichos de mercado en el exterior (ITTO
2004).

Fabrica de astilla: La astilla de obtiene de pedazos que quedan de una pieza de
madera.

En el Ecuador existe una empresa antigua, ubicada al norte del pais en la provincia
de Esmeraldas, la cual se abastece de las plantaciones de Eucalipto de la sierra
ecuatoriana (ITTO, 2004).

La transformacion secundaria es la encargada de elaborar o procesar los productos

provenientes de la transformacion primaria que son usados para los muebles, la

construccién, puertas, pisos, etc.

Construccion: Por la falta de estandarizacion en este sector, en el Ecuador no se puede
abastecer de madera dimensionada o clasificada para la construccion, lo que dificulta
su adaptacion a esta rama de la industria (ITTO, 2004).
Pisos, puertas y marcos: Son articulos de lujo que tiene mucha salida en el mercado
nacional e internacional. Aungue en el mercado interno acepte productos con
defectos, al exportar este tipo de articulos las industrias deben de tomar en cuenta
mejorar la calidad de este producto (ITTO, 2004).
Industria de muebles: Este sector viene siendo el mas importante de la industria
maderera del Ecuador, incluyendo desde pequerios talleres hasta fabricas conocidas.
Este sector se divide en dos areas:
o Fabrica de muebles: Dentro de este sector la produccion y fabricacion no
tienen ningun problema puesto que el método que utilizan son muy simples.
Son los encargados de fabricar primordialmente muebles de oficina,

escritorios, gabinetes de bafio o de cocina, y los que son encargados para la



decoracion del hogar con estilos modernos aceptados y cotizados
internacionalmente (ITTO, 2004).

o Talleresy pequerias fabricas de muebles: A diferencia del anterior sector, este

tiene muchos problemas. Desde el mantenimiento de las herramientas o
maquinarias hasta el terminado final del producto.
Una de las diferencias de este sector con el anterior es el espacio, mientras la
fabrica de muebles aglomera un amplio espacio para la produccién y
elaboracion los talleres y pequefias fabricas carecen de un espacio adecuado
(ITTO, 2004).

De acuerdo al Instituto de Promocién de Exportacion e Inversiones, en el gréfico 2 se
puede ubicar que un 92% de la industria de la fabricacion de muebles se encuentra dividido

entre las provincias de Azuay, Guayas, Manabi y Pichincha.

Manabl 9 Pichinca 38¢

Guayas 32

¢
Azuay 13%

Figura 2: Ubicacion geogréfica de muebles y acabados en Ecuador. Informacion obtenida de PROECUADOR, (2015).
Recuperado de https//www.Proecuador.ec/PROEC_FS2017_MUEBLES_Y_ACABADOS_DE_LA_CONST.pdf
Elaborado por: Autores

La provincia del Azuay es la pionera en la produccion industrial de muebles, y su capital
Cuenca, es donde se fabrica cinco de cada diez muebles ecuatorianos. La produccion del
mueble cuencano no solo atiende al mercado local, sino que también satisface la demanda

de ciudades como Quito y Guayaquil (Diario El Tiempo, 2011).

Las 600 fabricas de muebles y madera que funcionan en Cuenca, provincia de Azuay,

representan el 60% de lo que produce este sector manufacturero del pais, segun datos de



la Empresa Publica Municipal de Desarrollo Econdmico (EDEC). De acuerdo al EDEC
de Cuenca, la fabricacion de muebles en la localidad genera aproximadamente $ 70
millones al afio y el 60% de la facturacion de esta industria en el pais. Ademas, genera
mas de 6.000 puestos de empleo (El Telégrafo, 2014).

La fabricacion de muebles en la ciudad de Cuenca surgio luego de ocurrir una baja de
ventas en los articulos de paja toquilla en el afio de 1.960, en esta fecha el gobierno
implanto una exoneracion tributaria para incitar la produccién (Diario El Tiempo, 2011).

Fue entonces que los hermanos Tosi Ifiiguez crearon la empresa Artepractico, en el afio
de 1.962. Esta empresa llego a contratar mas de 1.000 personas en la ciudad de Cuenca
para realizar la elaboracion de muebles de alta calidad que implantaron en el mercado

hasta el punto de exportar los muebles (Diario EI Tiempo, 2011).

Tras su cierre en 1992, varias de los trabajadores de la empresa crearon sus propios
negocios, que con el pasar de los afios se consolidaron en el mercado como empresas
conocidas: Vitefama, Diserval, Madeform, entre otras. Fue entonces el motivo por el cual
la ciudad de Cuenca es el principal mercado de fabricacién de muebles en el mercado e
incluso en el pais (Diario El Tiempo, 2011).

1.3 Descripcion y analisis FODA del sector de la fabricacién de muebles.

Tomando en cuenta la consulta de toda la informacién existente de la industria de
fabricacion de muebles, podemos presentar el analisis de la técnica del FODA el cual nos
ayuda a identificar de manera precisa los componentes externos e internos mediante un

estudio del comportamiento de las variables del sector.

Los fabricantes de muebles enfrentan retos y amenazas, las necesidades que tiene los
empresarios de este sector en invertir en los medios necesarios que les permita tener un
disefio bajo los estandares de alta calidad, lo hace un problema importante para
posicionarse en el mercado local como exportadores. Chavez (1999) encontré el

comportamiento de estas variables que enfrenta este sector:

131 Produccién: Los fabricantes de este sector en su mayoria son empresas que
no aplican el proceso de calidad, por el contrario, confunden la calidad del producto
terminado con la calidad del acabo; esto quiere decir que al realizar el producto no
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invierten en articulos de calidad para fabricarlo solo se enfocan en que su disefio se
vea apto para la venta y es en ese momento que el cliente lo considera un producto
que tiene calidad cuando solo es un acabado perfecto.

La mayoria de las empresas pequefias de este sector realizan una gran cantidad de
produccion de muebles sin tomar en consideracion un sistema para programar la
fabricacion, en donde les facilite disponer de un inventario listo para la venta; asi
como también para una oportuna entrega de los productos terminados, debido a que
la mayoria de fabricantes de muebles trabajan bajo pedido o tomando la opcién de
pago por adelantado.

Asimismo, la fabricacion de este tipo de productos se encuentra garantizado o
asegurado debido a su alta disponibilidad de materia prima, especialmente
considerando la madera, que debido a su ubicacion geogréfica el pais cuenta con un
inventario forestal alto; oportunidad que el fabricante de este sector debe impulsar su
desarrollo en cuanto a la obtencion de estos insumos, tomando en cuenta la
deforestacién haciendo que la materia prima suba de precio y a su vez la creacién de
grupos ambientales que no apoyan la tala de arboles.

En cuanto a la capacidad o espacio para la fabricacién, no cuentan con una disposicion
fisica en donde puedan ubicar la maquinaria en funcion al proceso de fabricacion y
manejo de materiales, por el contrario, la ubican en el espacio que disponen.
Obteniendo una inseguridad laboral, que corren bajo los costos del propietario y por
ultimo carecen de bodegas para el producto terminado lo que afecta al empresario ya

que no pueden producir mas muebles hasta que se venda el producido anteriormente.

1.3.2 Mercadeo y Comercializacion: La comercializacion en este sector se realiza
directamente entre el cliente y el productor ya que no existen canales de formales de
distribucion, sin olvidar la capacidad que tiene este sector de exportar, por el
crecimiento que existe del mercado de muebles en el exterior. Por otro lado, la falta
de conocimiento de los empresarios les hace dificil identificar los mecanismos para
exportar a otros mercados. De igual manera no tienen la capacidad de realizar estudios
de mercado en donde puedan adquirir informacion de los gustos y preferencias de los

usuarios, estrategias o caracteristicas del mercado el cual les permita posicionarse.



La variedad de muebles de este sector es calificada de acuerdo a sus caracteristicas,
los cuales son usados para sala, comedor, dormitorios u oficina; la mayoria de
muebles son bajo pedido de catalogo o gusto de los clientes satisfaciendo la necesidad
que tengan, por lo cual son considerados disefios Ginicos y es una de consecuencia que
no pueden producir en serie. En cuanto al precio, la negociacion que realizan el cliente
y el productor asegura la venta del producto terminado; para el productor es
conveniente por que mantiene la mano de obra y obtiene capital de trabajo inmediato;
y para el comprador la opcion de regatear el precio obteniendo un precio muchas mas

bajo en relacion con los precios del mercado.

1.3.3 Mano de obra y capacitacion: Para este sector el nivel de estudio no es

estricto ya que solo se exige un nivel determinado, solamente se requiere habilidad y
destreza al momento de utilizar las herramientas para la fabricacion de los muebles.
Dichas destrezas solo se obtienen mediante la capacitacion en diferentes talleres que
el pablico ofrece o mediante la practica de personas gque entran como ayudantes y van
adquiriendo conocimiento. Por otro lado, las grandes empresas tienen el riesgo de
perder a sus empleados ya que ellos al momento de adquirir los conocimientos y
destrezas necesarias deciden emprender de manera individual generando

competencia.

1.34 Financiamiento: La mayoria de empresas depende de los escasos recursos

econdémicos para obtener el capital de trabajo que es necesario para entrar en el
mercado de los muebles, en donde una vez establecidos, experimentan la necesidad
de adquirir mas capital de trabajo para satisfacer o cumplir con la demanda; es en
donde recurren a solicitar al comprador un anticipo que cobra un porcentaje de la obra

total del mueble, obteniendo recursos inmediatos para comenzar a producir.

Identificando los comportamientos del sector se logra determinar el analisis FODA del

sector de la fabricacion de muebles de la siguiente manera:

Fortalezas

Recursos de mano de obra a bajo costo y calificado. (Manos de obra)



e Variedad en materia prima. (Produccién)

e Genera empleo en el pais. (Produccion)

e Se puede considerar como escuela de capacitacion para obtener destrezas y
habilidades. (Mano de obra y capacitacion)

e Comercializacion o venta directa con el usuario o cliente lo que evita el incremento
del precio. (Mercadeo y comercializacion)

e Utiliza materia prima nacional. (Produccion)

e Existencia de potencial creativo. (Mano de obra y capacitacion)
Oportunidades

e Incremento en el mercado de muebles. (Produccién)

e Estimulos para la economia a invertir en la reforestacion. (Produccion)

e Oportunidad del mercado extranjero. (Produccion)

e Crecimiento por la preferencia de productor de madera. (Mercadeo)

e Crédito a nivel nacional de parte del pais para el crecimiento de la industria.
(Financiamiento)

e Informacion inmediata en la red para la obtencion de nuevos disefios y mercados

existentes. (Mercadeo y comercializacion)
Debilidades

e No realiza estudio de mercado. (Produccién)

e Retraso en el tiempo de entrega del producto acabado. (Mercadeo y comercializacion)

e Ignoran capacitaciones e innovaciones tecnoldgicas. (Produccion)

e Falta de publicidad y promocion. (Mercadeo y comercializacion)

e No posee estructura organizacion definida. (Produccion)

e Pequefios locales de fabricacion de muebles que no tienen tecnologia en sus procesos
lo que incrementa el desperdicio. (Produccion)

e Informalidad del sector. (Mercadeo y comercializacion)

e No tienen la correcta estandarizacion de calidad los pequefios locales de la industria.

(Produccion)



Amenazas

e No tienen el suficiente espacio para la fabricacion y el bodegaje. (Produccion)

e Gran cantidad de competencia. (Mano de obra y capacitacion)

e Debido a la deforestacion dentro del pais, la madera como materia prima se vuelve
escasa Yy de alto costo. (Produccion)

e Formacion de grupos de proteccién del medio ambiente. (Produccién)

e El mercado exige mejor mano de obra calificada.

e Mano de obra escasa para grandes empresas dentro de la industria, ya que unas veces
adquiridas destrezas optan por adquirir sus propios negocios. (Mano de obra y

capacitacion)
1.4 Importancia del sector de la fabricacion de muebles en la economia del pais.

La industria de fabricacién de muebles derivada del sector manufacturero es un pilar
importante para el Ecuador, debido a que sobre el proceso de industrializacion recae una
gran parte del desarrollo econémico y es aqui donde comienza la necesidad de satisfacer
a la poblacién, generar empleo, generar ganancias, ademas se encuentra fundamentos

econodmicos para competir internacionalmente (PROECUADOR, 2017).

Es importante destacar que el crecimiento de una industria conlleva varios factores. En
Ecuador en el afio 2007 el sector de la fabricacion de muebles cuenta con 96
establecimientos representando un 6,27% del total de establecimientos del sector
manufacturero, al afio 2010 y 2015 este total de establecimientos del sector disminuyeron
a 55 y 25 sucesivamente, segun datos registrados en el INEC, pues es esta una de las
razones por la cual la aplicacion del modelo de prevencién de riegos toma como
fundamento, ya que es notorio el cierre empresarial en el sector de la fabricaciéon de

muebles.

Otro factor fundamental es el empleo ocupado que generan las industrias. EI INEC registro
que este crecimiento para el sector de fabricacién de muebles de 5136 empleados en el
afio 2007 a 5466 en el afio 2015 representaria un crecimiento del 6,04%.
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Se puede entender que, pese al cierre empresarial, la demanda de los productos de muebles
de madera en el pais es amplia, ya que con el paso del tiempo ha generado mas empleos
para la elaboracion y produccion de los distintos tipos de muebles de madera.

14.1 Aportacion al PIB

6,49% 5,36% 8,18% 0,51%

0,43% 0,60%
6,46% Lo, 090%
8,16% =
6,55% / \
2,96% 1,30%
2,15% 5,02% 10,46%
Loay, | 1026%

® Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura
= Acuicultura y pesca de camardn
Pesca (excepto camardn)
Petréleo y minas
= Refinacion de Petrdleo
= Manufactura (excepto refinacion de petréleo)
® Suministro de electricidad y agua
m Construccion
= Comercio
= Alojamiento y servicios de comida
® Transporte
= Correo y Comunica-ciones
Actividades de servicios financieros
Actividades profesionales, técnicas y administrativas
Ensefianza y Servicios sociales y de salud
Administracién publica, defensa; planes de seguridad social obligatoria
= Servicio doméstico
Otros Servicios (1)

Figura 3: Producto interno bruto del Ecuador por industria del afio 2007 al 2017. SegUn datos del Banco Central
del Ecuador. Recuperado de https://www.bce.fin.ec/
Elaborado por: Autores

Dentro del pais, las aportaciones de las industrias manufactureras al PIB son
significativas en los periodos 2007 al 2017 puesto que, segun datos proporcionados
por el Banco central del Ecuador, el sector manufacturero representa en promedio el

12,81%, siendo el mayor porcentaje en comparacion con las demas industrias.
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Segln datos estadisticos la aportacién del sector manufacturero al PIB muestra
crecimiento en los afios 2007 al 2017. En el afio 2007 su aportacién es de 6077,119
millones de USD y en el afio 2017 su aportacion alcanza a un valor de 13866,084
millones de USD, los que muestra un crecimiento de 7788,965 millones de USD.

La industria de fabricacion de muebles es un tanto significativa para el sector
manufacturero. En la CFN (Corporacion financiera nacional) en el afio 2016 da a
conocer que este sector alcanza un valor de 188 millones de USD lo cual representaba

un 0,27% al total del PIB Ecuatoriano en ese afo.
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Figura 4: Aportacion del sector Manufacturero del PIB del Ecuador del 2007 al 2017. Datos obtenidos del
Banco Central del Ecuador. Recuperado de https://www.bce.fin.ec/
Elaborado por: Autores

Es notorio el crecimiento de la aportacién al PIB pues en los periodos analizados
alcanzo un crecimiento del 157%, la importancia de este crecimiento trae consigo una
visién oportuna necesaria y coherente de como esta evolucionando cada afio las
actividades economicas del pais, esto es importante para la toma de decisiones de los
distintos tipos de empresas.

1.4.2 Exportaciones dentro del sector de la fabricacion de muebles

La aportacion a la economia a través de la exportacion de muebles es un tanto
significativa para el pais, puesto que las empresas procuran guardar calidad en sus

procesos de produccion y en la consecucion de sus materias primas, de esta manera
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ofrecen productos competitivos en el mercado. En ocasiones, para poder brindar un
producto bajo estas caracteristicas se importan ciertos insumos que cumplan con los
requerimientos de los mercados internacionales (PROECUADOR, 2017).

Pro Ecuador registro que al afio 2017 la existencia de 56 empresas dedicadas a la
exportacion de madera y productos de madera, su division por el tamafio de empresas

se representa en el siguiente gréfico:

Tabla 1 Empresas de madera y fabricacion de muebles de madera exportadores del Ecuador

56 Empresas

Empresas Porcentaje Empresas
GRANDES 18% 10
MIPYMES 82% 46

Fuente: PROECUADOR, 2017.

Elaborado por: Autores
Cabe mencionar que la informacion antes proporcionada no especifica cuantas son
las empresas de fabricacion de muebles que exportan.
Dentro de la informacion recolectada, Arancel Nacional de Importaciones del
Ecuador define los codigos arancelarios andinos para la industria de la fabricacion de
muebles como:
940330 Muebles de madera de los tipos utilizados en oficinas.
940340 Muebles de madera de los tipos utilizados en oficinas.
940350 Muebles de madera de los tipos utilizados en oficinas.

940360 Muebles de madera de los tipos utilizados en oficinas.

Las exportaciones en los periodos a analizar han sufrido varios cambios, en el
siguiente grafico se puede observar que, el afio con mayores exportaciones de la
industria de fabricacién de muebles es el afio 2012, alcanzando un total de 5562
millones de USD, cabe destacar que el afio 2014 tiene mayor aproximacién con un

valor de 5508,1 siendo el segundo afio con mayores exportaciones.
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El analisis realizado nos muestra que las exportaciones decrecieron en un -8,49 % del
afio 2007 al 2017.

5562,1
5299,6 5508,1

4948,7 2665 8
® 13057 110g 43483 4528,5
1l I I I I I

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Millones de dolares

Afos

Figura 5: Exportaciones Nacionales 2007 - 2017. Informacion segun el Banco Central del Ecuador. Recuperado
de https://www.bce.fin.ec/
Elaborado por: Autores

Ecuador exporta productos de fabricacion de muebles de madera principalmente a
estados unidos pues en el periodo de analisis la exportacion a este pais es constaste.

Los principales paises que el Ecuador exporta se clasifican de la siguiente manera:

Tabla 2 Paises que exporta el Ecuador

TOTAL

MILLO

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 NES DE

usD

ESTADOS 1.267,8 1.2225 870,3 8492 8379 1.120,2 1.019,3 1.177,2 1.350,2 1.4821 1374 13.838,5

UNIDOS 0
PANAMA 5175 4439 6938 1597,7 1.1928 14894 15729 17457 8274 9495 7109 12.258,9

PERU 8,2 62,2 353 3817 4330 6611 3672 5925 7703 6429 8540 4.8083

Fuente: Banco Central de Ecuador

Elaborado por: Autores

Las exportaciones en los periodos analizados muestran un decrecimiento del 8,49%,
se puede concretar desde un punto de vista bueno, que indica que se estad consumiendo
los productos a nivel nacional, y, por otra parte, la disminucion en las exportaciones
también se puede dar por la falta de innovacion de los productos finales, para asistir

a la competencia internacional.
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143 Importaciones del sector de la fabricacion de muebles

Para estimar los valores del total de importaciones de cada afo, el Banco Central del
ecuador registra los siguientes datos, donde se puede observar que el afio de mayor
importacion de productos de la industria de fabricacion de muebles es en el afio 2013
con un total de 18485,3 millones de USD.

Ademas, en los datos se puede observar un decrecimiento en las importaciones pues
en el afio 2007 alcanza un total de 16669,8 millones de USD y en el afio 2017
disminuye a 13473,90 millones de USD., esto representa un decrecimiento del 23%
concluyendo que esta disminucion es significativa para el sector, pues el mercado
prefiere productos nacionales para sus compras.

18.485,3
16.669,8 16.601,3  17.030,6

14.319,9 13.473.9
11.950,4
10.032,6 10.440,2
7.937.,6
I 5.356,0

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
A0S

Millones de dolares

Figura 6: Importaciones Nacionales del 2007 al 2017. Informacidn obtenida del Banco Central del Ecuador.
Recuperado de https://www.bce.fin.ec/
Elaborado por: Autores

Los principales paises de importacion de muebles para Ecuador en los periodos 2007
al 2017 son China, Brasil, Colombia, Estados Unidos y Espafia, entre los paises antes
mencionados China es el pais que representa mayores importaciones para el pais.

Las importaciones desde los diferentes paises han disminuido en general, sin
mencionar a Espafia, pues es el pais que en el ultimo afio representa un crecimiento

mayor al 300%.
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Tabla 3 Importaciones del Ecuador

TOTAL
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 MILLONES
DE USD

CHINA 3.287,4 3.4175 2569,3 3.008,2 3.306,1 4.671,3 7.246,3 6.087,2 3.813,9 1.898,1 2.990,5 42.295,7
BRASIL  5.716,2 3.744,1 1.682,7 1.721,9 2.650,3 3.112,3 3.982,4 3.948,0 25257 1.487,1 29372 33.507,9
COLOMBIA 2.6352 2.428,6 5005 20638 19795 21721 23554 228055 1.261,4 6959 8362 19.209,1

ey 13649 15953 5259 9375 12008 25543 9991 8768 4957 3384 11790 121578
ESPANA 9940 309 1472 63 625 8268 6561 6496 3021 1311 41689 80745

Fuente: Banco Central de Ecuador
Elaborado por: Autores

1.5 Crecimiento del sector de la fabricacion de muebles del pais

Es importante mencionar que el sector trae consigo grandes beneficios, pues toda
actividad econdmica genera ingresos, dentro de los periodos analizados, se puede observar
que la economia del sector de la fabricacion de muebles ha crecido a través de sus ventas.
En el siguiente cuadro se puede apreciar como crecen las ventas de las grandes, medias,

pequefias y micro empresas de la industria de la fabricacion de muebles.

VENTAS DEL SECTOR DE LA FABRICACION DE
MUEBLES DEL ECUADOR

300000000 $266.125.458,86
250000000 $202.673.122,76
200000000
150000000
100000000
50000000 2007 2017
0

Millones de Dolares

Periodos

Figura 7: Ventas del sector de la fabricacion de muebles del Ecuador. Datos del Banco Central del Ecuador. Recuperado de
https://www.bce.fin.ec/
Elaborado por: Autores

La suma del total de las ventas que muestra el gréfico anterior refleja un crecimiento del

31%, lo cual representa que: el sector es factible para generar grandes beneficios tanto

para las empresas como para la sociedad.

Adicionalmente, se realizd un analisis extenso de las ventas del sector en general, es

fundamental enfocarse en las empresas que seran evaluadas y tomadas como muestra para

la aplicacion del Modelo CAMEL, por lo tanto, segln la base de datos obtenida en la
16



Superintendencias de compafiias y valores, clasifica a las empresas grandes de fabricacion

de muebles dentro del Ecuador en:

Tabla 4 Grandes empresas de la fabricacion de muebles en el Ecuador

RUC NOMBRE TAMANO PROVINCIA CIUDAD

1790038092001 ATU ARTICULOS DE ACERO SA GRANDE PICHINCHA QUITO
PRODUCTOS PARAISO DEL

1790098230001 ECUADOR SA GRANDE PICHINCHA QUITO

1790241483001 CHAIDE Y CHAIDE SA GRANDE PICHINCHA  SANGOLQUI
CARPINTERIA'Y TAPICERIA

190166570001 INTERNACIONAL CTIN CIA. LTDA. GRANDE AZUAY CUENCA

990299390001 MUEBLES EL BOSQUE S.A. GRANDE GUAYAS GUAYAQUIL

LA CARPINTERIA CCIM COMPANIA
190054063001 INTERNACIONAL DE MUEBLES CIA.  GRANDE AZUAY CUENCA
LTDA.
991355316001 AHCORP ECUADOR CIA. LTDA. GRANDE PICHINCHA QUITO

Fuente: Superintendencia de Compafiias y Valores
Elaborado por: Autor

El crecimiento de las ventas de las empresas grandes entre los periodos comprendidos del
afio 2007 al 2007 muestra un total del 25,36% de crecimiento, pese al notorio crecimiento,
se puede observar que el comportamiento de las ventas varia, pues en el afio 2014 hay
mayores ventas para la industria, alcanzando un total de 215 millones de ddlares y a su
vez estas disminuyeron a partir de ese afio en 31 Millones de dolares hasta el afio 2017,
pueden ser varios los factores de este comportamiento razén por la cual nace la necesidad
de una evaluacién que ayude a identificar factores claves para la toma de decisiones dentro

de una empresa.

Es importante mencionar que a partir del afio 2011 la empresa: LA CARPINTERIA CCIM
COMPANIA INTERNACIONAL DE MUEBLES CIA. LTDA, no muestra sus estados
financieros, por lo tanto, a partir de este afio en el total de las ventas de las empresas

grandes ya no se suman a las ventas de esta empresa.
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TOTAL DE VENTAS DE LAS EMPRESAS GRANDES DEL
SECTOR DE FABRICACION DE MUEBLES DEL ECUADOR
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Figura 8: Total de ventas de las empresas grandes del sector de la fabricacion de muebles del Ecuador. Informacion
segun el Banco Central del Ecuador. Recuperado de https://www.hce.fin.ec/
Elaborado por: Autores
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Capitulo 2. Fundamentos tedricos

2.1 Fundamentos de Riesgos

Para entender lo que es un sistema de alerta temprana de riesgos es fundamental definir la

razon de este, pues el riesgo es necesario en el proceder de cualquier tipo de empresa.

La real Academia Espafiola (2019) define al riesgo como “la aproximacion de un dafo”,
lo cual se puede entender como la probabilidad de que algo malo ocurra en cualquier tipo
de situacion o actividades.

Todas las actividades que se desarrollan dentro de una empresa se encuentran sometidas
a diversos riesgos que pueden influir en los futuros alcances o resultados propuestos. Se
puede decir que varios de estos riesgos son inherentes al desplegué de su propia actividad
productiva y se denominan riesgos de negocio, econémicos o empresariales. Estos riesgos
se relacionan con el desarrollo, fabricacion y comercializacion de los productos y
servicios. A parte de estos riesgos cabe destacar que las empresas también se encuentran
sometidas a riesgos financieros, siendo cada vez mas influyentes sobre ellas (CEUP,
2018).

Rafael (2013) afirma que en parte los riesgos con la incertidumbre estan conectados, a lo
cual afiade que la incertidumbre en las finanzas trae consigo consecuencias como futuras

perdidas ante los futuros beneficios potenciales.

Luego de definir el concepto de riesgo, se puede decir que esta relacionado con la
probabilidad y la incertidumbre ante una problematica dentro de una entidad financiera y
no financiera, para concluir con el objetivo de este capitulo este analisis se encamina hacia

conceptos que se van relacionando con los tipos de riesgos existentes para una entidad.
211 Riesgos financieros

La Superintendencia de Bancos del Ecuador (2018) estipula que, para mantener y
evaluar una estabilidad financiera, es necesario la evaluacion y el monitoreo de los
riesgos del sistema financiero en especifico de las instituciones financieras y su
entorno macroecondmico en el que se desarrolla. Gitman & Joehnk (2006) define al

riesgo financiero como ‘el grado de incertidumbre de pago como consecuencia de la
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mezcla de deuda y capital propio de una empresa, cuanto mayor sea la proporcién de

deuda usada para financiar una empresa, mayor sera su riesgo financiero” (p.144).

Esto obliga a que el financiamiento de la deuda produzca un pago de intereses de la
empresa para saldar la deuda, incrementando asi el riesgo dentro de la misma, ya que
el incumplir con las obligaciones de la deuda, podria provocar el cierre de la empresa

y varias pérdidas para los propietarios y accionistas.

Es claro que el riesgo se puede encontrar en la actividad econémica y a su vez esta
actividad depende del tipo de empresa financiero o no financiera. Para el desarrollo
de esta investigacion es importante saber la definicion de los diferentes tipos de
riesgos financieros existentes para las instituciones financieras, las cuales consideran
que todos estos riesgos hacen referencia a pérdidas econdmicas dependiendo del
factor que tiene cada riesgo, motivo por el cual la Superintendencia de Bancos del
Ecuador (2018) los interpreta de la siguiente manera:

RIESGO DE CREDITO. - Es la posibilidad de pérdida debido al incumplimiento
del prestatario o la contraparte en operaciones directas, indirectas o de derivados
que conlleva el no pago, el pago parcial o la falta de oportunidad en el pago de las

obligaciones pactadas.

RIESGO DE MERCADO. - Contingencia que una entidad controlada incurra en
pérdidas por movimientos de los precios del mercado como resultado de las
posiciones que mantenga dentro y fuera del balance. Los mas comunes riesgos de
mercado son los relacionados a las actividades de negociacion de valores,
operaciones con derivados, a las variaciones en la tasa de interés y el riesgo de tipo

de cambio, asi como del precio de los commodities.

RIESGO DE TASA DE INTERES. - Que es la contingencia de que las
instituciones controladas tengan pérdidas como consecuencia de los movimientos
en las tasas de interés y cuyo efecto dependera de la estructura de activos, pasivos

y contingentes.

RIESGO DE TIPO DE CAMBIO. — Impacto sobre las utilidades y el patrimonio
de la institucion, debido a variaciones en el tipo de cambio en cada una de las
monedas con las que opera.
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RIESGO DE LIQUIDEZ. - Cuando la entidad enfrenta una escasez de fondos para
cumplir sus obligaciones y que, por ello, tiene la necesidad de conseguir recursos
alternativos o vender activos en condiciones desfavorables, esto es, asumiendo un
alto costo financiero o una elevada tasa de descuento, incurriendo en pérdidas de

valorizacion (p82 — 97).

La Superintendencia de Bancos del Ecuador (2018) descompone el riesgo de tasa de

interés en:

Riesgo de revalorizacion: Se da por diferencias temporales en los vencimientos de las
tasas fijas, o0 en la revalorizacion de las tasas flotantes de los activos y obligaciones

de la entidad controlada.

Riesgo de la curva de rendimiento. - Que surge de cambios en la pendiente y forma

de la curva de rendimiento.

Riesgo de correlacion imperfecta. — Nace de los ajustes de las tasas percibidas y las
pagadas en diferentes instrumentos, ademas tienen caracteristicas de revalorizacion

similares.

Riesgo de las opciones explicitas o implicitas. - Incluidas en muchos portafolios de

activos, pasivos o contingentes.

Al apreciar las diferentes definiciones, se puede concluir que cada riesgo puede estar
involucrado en el desarrollo de las actividades y en las transacciones que se lleven a
cabo dentro de una institucion financiera, no obstante, cabe mencionar que en la
actualidad las empresas no financieras estan involucradas de cierta manera puesto que

el proceder de cada una, las relaciona directamente.

2.2 Sistema de Alerta temprana de riesgos y conceptos claves

Un sistema de Alerta temprana de riesgos nace del término (SAT), por lo cual se define

que, los sistemas de alerta temprana son un conjunto de instrumentos y procedimientos,

mediante el cual se monitorea una posible amenaza u otro evento adverso de caracter

predecible, se basan en una recoleccion para procesar datos e informacion, con el fin de

obtener prediccion sobre posibles efectos negativos (UNESCO, 2011).
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En el afio de 1999, la dolarizacién trajo consigo una crisis bancaria, provocando un
retroceso para la economia del pais incluso provoco el cierre de varias instituciones, dada
esta situacion en el Ecuador nace la idea de hacer un ejercicio de alerta temprana de riesgos
para evaluar la fragilidad de las mismas, esto surge de la informacion generada a partir de
los indicadores financieros claves, de esta forma se puede acoger variables que prevengan

una posible quiebra bancaria (Banco Central del Ecuador, 2016).

El prevenir una crisis bancaria, se clasifica de dos maneras, Crisis Bancaria individual
(sistemética) o segun la metodologia utilizada (Indicadores de rendimiento bancario
cualitativo, modelo de estimacion de variables dependientes divididas, modelo de
duracidn etc.), de aqui nace la razon por la cual se toma el enfoque de un analisis individual
precisamente a la quiebra de una entidad financiera, en este enfoque, los indicadores de
fortaleza de las instituciones son resumidos por variables que seran evaluadas e
interpretadas. A esto el autor agrega que los avances de los diferentes modelos en el
tiempo ofrecen una ventaja en la valorizacion sistemética de la actividad del banco y se
afiade la posibilidad de detectar tendencias en las diferentes industrias, permitiendo
enfocarse en areas especificas de debilidad de la institucion, sin embargo, el analisis de
ratios financieros tiene limitaciones para identificar el riesgo que toma una institucion
financiera. Ademas, menciona que los indicadores que se utilizan en los métodos
tradicionales son: el valor de capitalizacion, el cambio en los precios de las acciones de
las mismas instituciones, la ganancia neta, los costos operativos y por ultimo la razon de
liquidez (Johnson, 2005).

Debido a las distintas necesidades de cada institucion y su entorno en el que operan, los
diferentes modelos de calificacion para las instituciones financieras han ido
evolucionando, por lo tanto, estos modelos tienen nuevos estandares, por ejemplo, hubo
una adaptacion al mismo modelo de CAMEL a CAMEL’S.

Buniak & Co (2006) sefiala a varios tipos de sistema de alerta temprana de riesgos
modernos y conocidos para las instituciones financieras, como son: CAMEL, CAMEL’S,
COBRA, CROCODILE, ROCA, BOPEC, MACRO, Teoria de Brechas Estructurales,
Gap de Fondos, Arbol de Rentabilidad, Medidas de rentabilidad ajustada por riesgo
RAPM, etc.
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El objetivo de esta investigacion y en base a lo antes descrito, el implementar un sistema
de alerta temprana en la industria de fabricacion de muebles nace por los posibles dafios
que puedan incurrir hasta un punto del cierre de las misma, motivo por el cual se toma el
modelo CAMEL para la respectiva aplicacion, ya que este sistema demuestra resultados

contundentes.
2.2.1 Caracteristicas principales del sistema de alerta temprana

Los denominados SAT para las diferentes empresas se los define como, un sistema
de alerta temprana financieros, los cuales se basan principalmente en un analisis de
ratios financieros (Hakikur, 2009).
La informacion que se requiere al realizar un ejercié de alerta temprana, debe ser clara
y sencilla de esta manera se pueda evaluar los resultados obtenidos y a la vez tomar
acciones correctivas (Banco Central del Ecuador, 2016)
Johnson (2005) dice que el reconocido sistema de alerta temprana CAMEL, y varias
metodologias relacionadas, son disefiados para una evaluacion extensa de la
condicion de las instituciones en un tiempo dado, razén por la cual son altamente
sensibles a los cambios y varios tipos de condiciones, entre ellas econdmicas v el
desempefio de cada institucion.
Garcia V, (2015) menciona que son varias las areas en las cuales se basa para
concretar el estudio dependiendo de cada tipo de sistema, a su vez, para la aplicacion
de las diferentes metodologias se conoce que la informacion nace de las siguientes
fuentes de informacion:

e Estados financieros

e Flujos de efectivo (Proyecciones y presupuestos)

e Tablas de amortizacién (De cartera)

e Distintos tipos de financiamiento

e Informacion de la junta directiva

e Operaciones de personal

e Entorno (Macroeconémico)
Para la consiguiente aplicacion de un sistema de alerta temprana de riesgos, es
fundamental identificar crisis ocurridas en periodos anteriores, de esta manera se
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puede determinar una tendencia en el comportamiento de las variables que pueden
poner sobre aviso futuras crisis. El sistema que se aplicara, se basa en el analisis de
ratios financieros del periodo 2007 al 2017, el cual muestra varios cierres
empresariales, de esta manera se obtiene una base sustentable que respeta los

diferentes conceptos para la aplicacion de un SAT.
2.2.2 Objetivos principales de un sistema de alerta temprana

La UNESCO (2011) define como principal objetivo de la implementacion de un SAT
en la posibilidad de reducir o evitar que se produzcan perdidas futuras. Los objetivos

de un sistema de alerta temprana para una institucion son los siguientes.

Objetivos de un SAT

1 ( Identificacion de los cambios del entorno antes de que estos se presenten. ]

2 [ Determinar la rapidez de los cambios identificados y a su vez sus sus tendencias para J
gue estos cambios sean utiles en proyecciones futuras.

3 [ Un SAT debe destacar la importancia de la proporcion de los cambios del entorno. ]

Figura 9: Objetivos de un SAT. Informacidn segun el autor Rahman, 2009. Recuperado de
https://www.researchgate.net/publication/240320399_Building_an_Environmental_GIS_Knowledge_Infrastructure
Elaborado por: Autores

Se puede agregar que, uno de los objetivos de un sistema de alerta temprana, es el
implementarlo con eficiencia y eficacia, puesto que segun la evolucion de las
empresas financieras tanto como las no financieras requieren la adopcion de un
sistema para tomar decisiones correctas para el buen funcionamiento de cada una de

ellas.
2.2.3 Beneficios de utilizar un sistema de alerta temprana

En base a todo lo que se define anteriormente, se puede determinar que, implementar
un SAT en el sector de la fabricacion de muebles trae consigo varios beneficios, los
cuales concluyen en:
e Reconocer los riegos financieros para la industria de fabricacién de muebles.
e Se puede utilizar como una herramienta para definir estrategias financieras

para el sector.
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e Reconoce las necesidades financieras y debilidades administrativas para la
empresa.
e Da a conocer el buen uso de los recursos financieros frente a las diferentes
oportunidades de inversion para la institucion.
e En época de crisis genera una ventaja competitiva, pues sabe como podria
afrontar las diferentes situaciones y a su vez minimizar los posibles riesgos.
e En general contribuye a la disminucion de quiebra de las empresas, de esta
manera evita el desempleo que trae como consecuencia el cierre de cualquier
tipo de entidad.
Es indiscutible la gran importancia que tiene el implementar un sistema de alerta
temprana, pues va desde niveles internos hasta niveles externos 0 macroeconémicos,
contribuyendo de esta manera a variables de importancia social (empleo, crecimiento

economico etc.).
2.3 Sistema de Alerta temprana de riesgos modelo CAMEL.
2.3.1 Modelo CAMEL

El modelo CAMEL, denominado de tal manera por sus siglas en ingles es utilizado a
nivel mundial para medir el riesgo global de una empresa financiera. Los cinco
componentes que lo conforman segun el Banco central del Ecuador (2015) son:
“suficiencia de capital (C, por capital adequacy), calidad de los activos (A, por asset
quality), eficiencia de gestion micro-financiera (M, por management quality),

rentabilidad (E, por earnings), riesgo de liquidez (L, por liquidity)” (p.8).

La ley de la FDIC (1996) determina que el sistema uniforme de calificacion de
instituciones financieras (UFIRS) mejor conocido como CAMEL, ha demostrado ser
una herramienta de supervision para evaluar el estado de salud de las instituciones

financieras y para identificar aquellas que requieren atencién.

Crespo (2011), concluye que el CAMEL tiene la capacidad de obtener un solo
indicador para determinar la situacién de la entidad financiera. No obstante, segun el
Banco Central del Ecuador (2015) menciona que “cl modelo manejaba cinco areas

(CAMEL) y desde 1997 los supervisores bancarios agregaron un componente (S),
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buscando medir la sensibilidad del riesgo de mercado” (p.8). Desde ahi el modelo
quedo como CAMELS.

Considerando la informacion establecida se tomaré en cuenta los cinco componentes
principales, ya que, el enfoque principal es adaptar el modelo a la industria de la
fabricacion de muebles, para lograr determinar su capacidad de prediccion en este
tipo de entidades.

2.3.2 Descripcion de los componentes del modelo CAMEL

Cinco areas de analisis:

Sigla Concepto

C Suficiencia de Capital (CAPITAL)

A Calidad de Activos (ASSETYS)

M Manejo de administrativo (MANAGEMENT)
E Rentabilidad (EARNINGS)

L Liquidez (LIQUIDITY)

El Banco central del Ecuador (2015) y Barzallo (2016) definen los componentes del

CAMEL de la siguiente manera:

Suficiencia de Capital (C): Siendo una variable importante la cual mide la capacidad
de tener una adecuada relacion entre el capital y los riesgos que tiene, determinando
de tal manera el funcionamiento de las instituciones financieras en donde se podra
medir la solidez y la capacidad de solventar o controlar factores externos y perdidas
futuras no anticipadas.

Calidad de Activos (A): Determina los riesgos existentes relacionados a la cartera de
crédito y a la inversion; tomando en cuenta la capacidad para medir, controlar,
identificar los riesgos de crédito. Esta variable también es considerada como los

recursos econdmicos con los cuales cuenta la empresa y se espera beneficios futuros.

Manejo de Administrativo (M): El manejo administrativo se vuelve una variable
importante porque evalGa la capacidad que tiene la institucion financiera para
identificar, medir, controlar los riesgos asociados a las actividades de la misma.

Depende de esta variable para que la institucion se mantenga dentro del sector, ya que
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busca asegurar que los administradores hayan establecido politicas, procedimientos
y practicas adecuadas, las cuales dependiendo de la actividad de la institucion deberan
hacer frente a los riesgos a tomar, ya que depende de esto poder alcanzar la eficiencia

y el crecimiento.

Rentabilidad (E): La rentabilidad refleja la eficiencia de la instituciéon ya que esta
asociada con la capacidad o el potencial que tiene para generar utilidades, rendimiento
de los activos, el equilibrio entre el rendimiento de los activos y el costo de los
recursos obtenidos. Esta variable no solo mide la cantidad de los ingresos, sino

también toma en cuenta los factores que pueden afectar a la calidad de las ganancias.

Liquidez (L): Siendo uno de los objetivos principales de cualquier empresa, esta
variable busca identificar que una institucion tenga la capacidad de tener un nivel de
liquidez apropiado para cumplir con sus obligaciones de forma oportuna, como
también cumplir las necesidades bancarias de sus clientes. Las practicas deben
reflejar la habilidad en el manejo que tiene la institucion para afrontar cambios que
puedan darse en las condiciones del mercado y a su vez afecten la liquidez de los
activos.

2.3.3 Fundamentos tedricos sobre los indicadores de la metodologia CAMEL.

Considerando los cinco componentes principales ya mencionados, el CAMEL
obedece el andlisis de indicadores para determinar la situacion en la que se encuentra

las instituciones financieras.
Indicadores de Capital (C):
Rivaneira (2006) afirma:

Contablemente se define como el derecho de los propietarios en los activos de la
empresa y es considerada una variable fundamental en el analisis del
funcionamiento de los bancos comerciales. Llevar un seguimiento de los
indicadores de capital permite medir la solidez de una institucion y su posible
capacidad para enfrentar choques externos para soportar perdidas futuras no

anticipadas (p.32).
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La adecuacion del capital permite evaluar los indicadores de capital logrando
determinar si los riesgos asumidos por la institucion o entidad financiera estan
cubiertos con capital y reserva.
Este indicador mejor conocido también como relacion de solvencia, el cual determina
la razon existente entre el capital y los activos.
Superintendencia de Bancos y Seguro del Ecuador (2002), indica que la suficiencia
del capital mide la proporcién de patrimonio efectivo frente a los activos
inmovilizados netos, estos ultimos son todos aquellos activos que no tienen o no
generan intereses. La Superintendencia de Bancos y Seguro del Ecuador, define el
ratio para el analisis de suficiencia de capital de la siguiente manera:

Patrimonio + Resultados

Solvencia Patrimonial = - - —
Activos inmovilizados netos

Ecuacion 1: Suficiencia patrimonial. Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Para aclarar la interpretacion de este indicador, se esperaria que el resultado de esta
ecuacion sea lo mas alto posible, ya que se determinaria que existen mayores recursos
los cuales respaldan los activos inmovilizados frente a cualquier riesgo existente.
Para el calculo del numerador entre los meses de enero a noviembre, el valor
corresponde a:

e Patrimonio (— Gastos + Ingresos) = Patrimonio + Resultados

Para el calculo del numerador para el mes de diciembre, el valor corresponde a:

Patrimonio

Solvencia Patrimonial = - - —
Activos inmovilizados netos

Ecuacion 2: Suficiencia patrimonial. Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Por otro lado, para el calculo del denominador que son todos aquellos activos que no
generan intereses corresponde a la suma de:

Tabla 5 Célculo de Activos inmovilizados netos

Cartera de Créditos Comercial que no devenga intereses

Cartera de Créditos de Consumo que no devenga intereses
Cartera de Créditos de Vivienda que no devenga intereses
Cartera de Créditos para la Microempresa que no devenga intereses

+ o+ o+ o+

Cartera de Créditos Comercial Reestructurada que no devenga intereses
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Cartera de Créditos de Consumo Reestructurada que no devenga intereses
Cartera de Créditos de Vivienda Reestructurada que no devenga intereses
Cartera de Créditos para la Microempresa Reestructurada que no devenga intereses
Cartera de Créditos Comercial Vencida

Cartera de Créditos de Consumo Vencida

Cartera de Créditos de Vivienda Vencida

Cartera de Créditos para la Microempresa Vencida

Cartera de Créditos Comercial Reestructurada Vencida

Cartera de Créditos de Consumo Reestructurada Vencida

Cartera de Créditos de Vivienda Reestructurada Vencida

Cartera de Créditos para la Microempresa Reestructurada Vencida
Provisiones para Créditos Incobrables

+ o+ + + + + + + + + + o+ o+

Cuentas por Cobrar
Bienes Realizables, Adjudicaciones por Pago, de Arrendamiento Mercantil y no utilizados por la
institucion.
- Terrenos

+

- Obras de Urbanizacion
- Obras de Edificacion
Propiedades y Equipo
Otros Activos
- Inversiones en Acciones y Participaciones
- Inversiones
- Cartera de Créditos por Vencer
- Cartera de Créditos Reestructurada por Vencer
- Deudores por Aceptacion
- Bienes Realizables
- Inversiones en Acciones y Participaciones
- Fondos de liquidez
- Otras Inversiones en Participaciones

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaborado por: Autores

Indicadores de Calidad de Activo (A):

Rivaneira (2006) afirma que “l0s activos constituyen los recursos econémicos con los
cuales cuenta una empresa y se espera beneficien las operaciones futuras. Por
consiguiente, la evaluacion de su composicion y calidad se convierte en

determinantes fundamentales para captar cualquier anomalia” (p.32).

Crespo (2011) sefiala que es importante evaluar la estructura de los activos para lograr

determinar la capacidad de respuesta que tiene la institucion a los pasivos.

29



Eso quiere decir que estos indicadores buscan la calidad de activos que tiene la

institucién o la entidad financiera, basandose en los deudores.

Para determinar la calidad de activos se utiliza los siguientes ratios:

Cartera Improductiva

Morosidad Cartera =
Cartera Bruta

Ecuacion 3: Morosidad Cartera. Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Para calcular la morosidad cartera, se debe calcular:

“La cartera improductiva: Son todos aquellos prestamos que no generan renta
financiera a la institucion” (Superintendencia de Bancos y Seguro del Ecuador, 2002,
p.3).

“La cartera Bruta: Se refiere al total de la cartera de crédito de una institucion
financiera (comercial, consumo, vivienda y microempresa) sin deducir la provision
para créditos incobrables” (Superintendencia de Bancos y Seguro del Ecuador, 2002,
p.2).

Para el célculo de la cartera improductiva seria:

Tabla 6 Célculo de la cartera improductiva

Cartera de Créditos Comercial que no devenga intereses

Cartera de Créditos de Consumo que no devenga intereses

Cartera de Créditos de Vivienda que no devenga intereses

Cartera de Créditos para la Microempresa que no devenga intereses
Cartera de Créditos Comercial Reestructurada que no devenga intereses

Cartera de Créditos de Consumo Reestructurada que no devenga intereses

+ o+ o+ o+ o+ o+

Cartera de Créditos de Vivienda Reestructurada que no devenga intereses

Cartera de Créditos para la Microempresa Reestructurada que no devenga
intereses

Cartera de Créditos Comercial Vencida

+

Cartera de Créditos de Consumo Vencida

Cartera de Créditos de Vivienda Vencida

Cartera de Créditos para la Microempresa Vencida
Cartera de Créditos Comercial Reestructurada Vencida
Cartera de Créditos de Consumo Reestructurada Vencida

o+ o+ o+ o+ o+ o+

Cartera de Créditos de Vivienda Reestructurada Vencida

+ Cartera de Créditos para la Microempresa Reestructurada Vencida

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaborado por: Autores
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Por otro lado, el célculo para la cartera bruta seria:

Tabla 7 Célculo cartera bruta

= Cartera de Créditos
- Provisiones para Créditos Incobrables

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Elaborado por: Autores

Una vez obtenido el indice de morosidad podemos determinar la cartera de créditos
otorgados por la institucion que se encuentran en incumplimiento (Quifionez, 2005).
Por lo tanto, debe ser lo menor posible ya que una baja morosidad manifiesta menor

riesgo para la institucion.

Este es uno de los indicadores de mayor importancia pues, como antes se menciono
un nivel bajo de morosidad de cartera implica que la institucion tiene activos de un

rendimiento alto que le generan beneficios y menores necesidades de provision.

Al mismo tiempo, para determinar la calidad de activos, se toma en consideracion del
total de provisiones para el total de la cartera de crédito improductiva.

Denominandole a este ratio como cobertura de cartera problematica:

Provisiones

Cobertura de cartera problematica = — -
Cartera de credito improductiva

Ecuacién 4: Cobertura de cartera problematica. Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Las provisiones son conocidas como un importe que cubre el riesgo de las perdidas

por préstamos que no se han cobrado (Basilea | y Basilea 1, 2005).

Eso quiere decir que mientras mayor sea los valores de este indicador, mayores

provisiones contra perdidas.

Finalmente, se usa el indicador llamado composicion de activos, el cual, utiliza una
relacion entre activos productivos sobre el total de activos, es decir, la concentracion
de activos.

Activos productivos

Composicion de activos = -
p Total de activos

Ecuacidn 5: Composicién de activos. Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
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En este caso se analiza los activos que generan ingresos que la institucion maneja.

Para un mejor rendimiento se espera que sea lo mas alto posible.

Para el calculo de los activos productivos seria:

Tabla 8 Célculo de los activos productivos

Bancos y otras Instituciones Financieras

+ o+ + + + 4+ o+ 4

+

+

+ + + + + + + + + + + o+

+

Operaciones Interbancarias

Inversiones

Cartera de Créditos Comercial por Vencer

Cartera de Créditos de Consumo por Vencer

Cartera de Créditos para Microempresa por Vencer
Cartera de Créditos para la Microempresa por Vencer
Cartera de Créditos Comercial Reestructurada por Vencer

Cartera de Créditos de Consumo Reestructurada por Vencer

Cartera de Créditos para Microempresa Reestructurada por
Vencer

Cartera de Créditos para la Microempresa Reestructurada por
Vencer

Deudores por Aceptaciones

Terrenos

Obras de Urbanizacion

Obras de Edificacion

Inversiones en Acciones y Participaciones
Inversiones

Cartera de Créditos por Vencer

Cartera de Créditos Reestructurada por Vencer
Deudores por Aceptacion

Bienes Realizables

Inversiones en Acciones y Participaciones
Fondo de liquidez

Otras Inversiones en Participaciones

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaborado por: Autores

Indicadores de Manejo Administrativo (M):

Rivaneira (2006) afirma:

La permanencia de las instituciones dentro del sector, sin duda alguna depende en

gran medida de la forma como estas han sido dirigidas y de las politicas que se

hayan implementado a través del tiempo. La administracion se convierte en eje
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fundamental que, de llevarse a cabo correctamente permite alcanzar mayores

niveles de eficiencia, sostenibilidad y crecimiento (p.32).

La nota técnica 5 sobre Boletines Financieros de la Superintendencia de Bancos y
Seguros del Ecuador (2002) concluye que el manejo administrativo permite conocer
la capacidad que tiene la empresa para obtener ingresos pese a los costos que se dan

constantemente.

El indicador que utiliza la Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador para

evaluar el manejo administrativo de las instituciones financieras:

Activos productivos

Manejo administrativo = -
Pasivos con costos

Ecuacion 6: Manejo administrativo. Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

La Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador (2002) indica que los activos
productivos son aquellos que dan lugar a ingresos financieros. Los cuales estan
compuestos de operaciones activas con una estructura interna variable, donde destaca

principalmente las colocaciones de creditos e inversiones en valores.

Por otro lado, tenemos los pasivos con costos que la Superintendencia de Bancos y
Seguros del Ecuador (2002) determina que “son aquellos que la entidad debe retribuir,
integrando principalmente por los depositos de terceros (captaciones del publico) y

otras obligaciones (p.7)”.

Otra forma de decirlo es que los activos productivos son las operaciones que generan
ingresos por intereses y que los pasivos con costos son depoésitos que recibe la
institucion y por las que paga una remuneracion. Logrando concluir que el ratio de
manejo administrativo mide la relacion que existe entre los activos generadores de
interés contra los pasivos que crean costos para la institucion. Se espera que el
resultado de este indicador sea mayor para determinar que el manejo de la institucion

es éptimo.

El siguiente ratio mide el manejo o la eficiencia administrativa y determina la

cobertura de las utilidades sobre los gastos operacionales:
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Gastos operacionales

Grado de absorcion = - -
Margen bruto financiero

Ecuacién 7: Grado de absorcion. Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguro

Esta relacion ayuda a determinar la proporcion en donde el margen financiero es
consumido en gastos operacionales. Este indicador es importante, ya que el margen

financiero corresponde al giro normal del negocio.

Para aclarar La Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador (2002) concluye
que “los Gastos operacionales son todos los desembolsos que se realizan para la
operacion regular de la empresa. Incluye: gastos de personal, honorarios, servicios
varios (alquileres, arrendamientos, sueldos, servicios basicos), multas,

depreciaciones, amortizaciones y consumo de suministros y materiales” (p.7).

Por otro lado, La Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador (2002) indica
que “el margen (neto) financiero es la utilidad obtenida sobre las operaciones
financieras, es decir, la diferencia entre los ingresos financieros (intereses y

rendimiento) y el costo de los pasivos (intereses, rendimientos y provisiones)” (p.7).

Una vez obtenido los gastos operacionales ya mencionados que son todos los
desembolsos que se realizan para la operacion regular de la empresa. Se debe calcular

el margen bruto financiero de la siguiente manera:

Tabla 9 Calculo del margen bruto

+ Intereses y Descuentos Ganados
- Intereses Causados

= Margen Neto Intereses

+ Comisiones Ganadas

- Comisiones Causadas

+ Utilidades Financieras

- Pérdidas Financieras

+ Ingresos por Servicios

= Margen Bruto Financiero

- Provisiones

= Margen Neto Financiero.

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaborado por: Autores

Por otro lado, el indicador en donde se determina la eficiencia de la institucion en la

generacion de ganancias por empleado, es el siguiente:
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Gastos de personal

Eficiencia operativa = - -
! P Activo total promedio

Ecuacion 8: Eficiencia operativa. Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Para lograr determinar el ratio se debe obtener los gastos de personal, los cuales

corresponden a las remuneraciones y seguros que tienen derecho los empleados.

El activo total promedio esta definido por la Superintendencia de Bancos y Seguro
del Ecuador (2002) como “el promedio de los valores del Activo registrados al

finalizar el ejercicio anterior y los registrados siguientes, hasta el mes de calculo”
(p.8).

Se espera que el resultado de este ratio sea menor, pues un gasto fuese cual fuese

siempre se involucraré en la rentabilidad de la institucion.

Finalmente, se utiliza el ratio de carga operativa el cual mide la proporcion de los
gastos operativos con relacion al promedio del activo que maneja la institucion
(Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador, 2002).

Gastos de personal

Eficiencia operativa = - -
f P Activo total promedio

Ecuacién 9: Carga operativo. Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Esto quiere decir que mide el nivel de costo que conlleva manejar los activos de la
institucion. Razén por la cual se espera que el resultado de esta relacion sea lo menos

posible.
Indicadores de Rentabilidad (E):
Rivaneira (2006) afirma:

La Rentabilidad 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. Por el contrario, las perdidas,
ganancias insuficientes, o las ganancias excesivas generadas por una fuente

inestable, constituyen una amenaza para la empresa (p.32).
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La rentabilidad es la capacidad que tiene la institucion para obtener o generar fondos,
segun la Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador (2002) define a la
rentabilidad como la capacidad que tiene las instituciones para medir los resultados
obtenidos en un periodo econdémico. Sin embargo, dentro del analisis, la rentabilidad
en la banca, toma en cuenta el equilibrio entre el rendimiento de los activos y el costo
de los recursos captados, en pocas palabras el retorno de la inversion. Este
componente también debe reflejar los factores que pueden afectar a la eficacia de las
ganancias (Banco Central del Ecuador, 2015). En pocas palabras, la rentabilidad seria

un ingreso idéneo, pero ¢Para quién?

Por lo general, la rentabilidad que genera la institucion es de interés de los mismos
accionistas, por lo que estos esperan una mayor rentabilidad en relacién a cada
transaccion (Crespo, 2011).

El modelo CAMEL al considerar el componente de rentabilidad toma en
consideracion los siguientes ratios:

Utilidad o perdida del ejercicio

Activo
Ecuacién 10: Rentabilidad operacional del activo. Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Este ratio es utilizado para medir la rentabilidad de los activos, es decir mientras
mayor sea el resultado de este ratio la institucién se encontrard en una mejor
condicion (Superintendencia de Bancos y Seguro del Ecuador, 2002).
Para calcular el ROA se debe tomar en consideracion:
e Si los ingresos son mayores que los gastos, se registra como utilidad del
ejercicio.
e Si los gastos son mayores a los ingresos, se registra como perdida del
gjercicio.

Tabla 10 Calculo de la Utilidad o pérdida del ejercicio

= Ingresos
- Gastos

= Utilidad o pérdida del ejercicio

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaborado por: Autores
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El ROA determina cuantos dolares gana por cada ddlar que tiene la institucion, es
decir representa la rentabilidad de los activos.

Por otro lado, se analiza el ROE el cual mide la rentabilidad del patrimonio lo que lo
hace importante para los propietarios de las instituciones, ya que pueden observar lo

que estan ganando en relacion a su patrimonio conforme la entidad crece.

Utilidad o perdida del ejercicio
ROE =

(Patrimonio — utilidad o + perdida del ejercicio)

Ecuacion 11: Rentabilidad del patrimonio. Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Al quitarle al patrimonio la utilidad o pérdida del ejercicio se logra determinar el valor
exacto del patrimonio al final del ejercicio, es decir libre de utilidades o perdidas que

se hayan presentado.

El siguiente ratio dentro del analisis de rentabilidad es llamado dependencia spread,
el cual determina cuanto gana la institucion por cada ddlar de las inversiones
realizadas en activos. Eso quiere decir que un mayor resultado de este ratio representa
un mejor desempefio de la institucion.

Margen financiero

Dependencia spread =
p p Activos

Ecuacion 12: Dependencia spread. Fuente: Banco Central del Ecuador

Indicador de Liquidez (L):

Orbe (2011) afirma que la liquidez es la “capacidad de atender pasivos a corto plazo,
a través de efectivo o activos que se transforman facilmente en dinero. Se mide por
medio de la capacidad que tiene una institucion para atender requerimientos de

efectivo y de crédito” (p.2).

Para determinar este ratio en términos mas financieros, Basilea Il determina que la
liquidez es la capacidad que tiene las instituciones de financiar activos y resolver
obligaciones o deudas cuando se quiera cubrir. Es decir, que la liquidez que tiene una
institucion determina la capacidad que tiene esta para colocar recursos.
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Los ratios que miden la liquidez de una institucion son:

Fondos disponibles

Indice de liquidez inmediata =
1 z Total de depositos a corto plazo

Ecuacion 13: indice de liquidez inmediata. Fuente: Banco Central del Ecuador

Segun la Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador (2002) determina que
“esta relacion permite conocer la capacidad de respuesta de las instituciones
financieras, frente a los requerimientos de efectivo de sus depositantes en el corto
plazo” (p.10).

Para determinar el indice de liquidez inmediata se debe obtener los fondos disponibles
que son los recursos de la institucién que representan dinero efectivo (billetes y
monedas), por otro lado, el total de depositos a corto plazo son los depositos de los
propietarios en el corto plazo, es decir, dentro de los 90 dias (Superintendencia de

Bancos y Seguros del Ecuador, 2002).

Para obtener los deposito a corto plazo se debe realizar lo siguiente:

Tabla 11 Calculo de los depdsitos a corto plazo

= Depositos a la Vista

+ Operaciones de Reporto
+ De 1 A 30 Dias
+ De 31 A 90 Dias

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaborado por: Autores

Ademas, la institucion analiza la capacidad que tiene la institucion de respuesta a sus
principales depositantes, es decir, al pasivo. Al analizar este indicador la institucion

determina la dependencia que puede tener hacia sus depositantes mas grandes.

Fondos disponibles

I d. d l. .d . t d —
natee e Lquidez justaca =-¢ 115 de los 25 mayores depositantes

Ecuacion 14: indice de liquidez ajustada. Fuente: Banco Central del Ecuador
En el numerador de este indicar representa los fondos disponibles que son los recursos
de la institucion que representan dinero en efectivo (billetes y monedas) u otras

operaciones que se puedan llegar a convertir en efectivo dentro de un plazo de 90
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dias. El denominador representa el saldo de las 25 mayores cuentas que tiene la
institucion financiera. Si el resultado de este ratio es alto determinaria que la
institucion financiera mantiene una dependencia de los 25 mayores depositantes.

Por otro lado, tenemos la capacidad que tiene la institucion financiera de respuesta

hacia sus 100 mayores depositantes en caso de que estos requieran efectivo:

Fondos de mayor liquidez ampliado

Indice de liquidez =
niice Ge Hquiees = g ldo de los 100 mayores depositantes

Ecuacion 15: indice de liquidez ajustada. Fuente: Banco Central del Ecuador
Los fondos de mayor liquidez ampliado son los fondos de mayor liquidez, sumados
otros fondos que poseen una liquidez alta, pero menor en relacién con los primeros

(Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador, 2002).

Para obtener los fondos de mayor liquidez ampliado se debe realizar lo siguiente:

Tabla 12 Célculo del fondo de mayor liquidez

= Fondos Mayor Liquidez

(Inversiones para negociar del Sector Privado) De 91 a 180 dias

(Inversiones para negociar del Estado o de Entidades del Sector Publico) De 91 a 180 dias
(Inversiones Disponibles para la Venta de Entidades del Sector Privado) De 91 a 180 dias
(Inversiones Disponibles para la Venta del Estado o Entidades de Sec. Pablico) De 91 a 180 dias
(Inversiones Mantenidas hasta el Vencimiento de Entidades del Sec. Privado) De 1 a 30 dias
(Inversiones Mantenidas hasta el Vencimiento de Entidades del Sec. Privado) De 31 a 90 dias
(Inversiones Mantenidas hasta el Vencimiento de Entidades del Sec. Privado) De 91 a 180 dias
(Inver. Mantenidas hasta el Venci. del Estado o de Entidades del Sec. Publico) De 1 a 30 dias
(Inver. Mantenidas hasta el Venci. del Estado o de Entidades del Sec. Publico) De 31 a 90 dias
(Inver. Mantenidas hasta el Venci. del Estado o de Entidades del Sec. Publico) De 91 a 180 dias

+ o+ + + + + + + o+ o+

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Elaborado por: Autores

El fondo de liquidez ampliado se diferencia del anterior, ya que este radio incluye
fondos que son menos liquidos en relacion al tiempo de vencimiento. Esta formado
por el efectivo o inversiones financieras que se convierten en efectivo en 90 dias y se
aflade aquellas inversiones u operaciones que pueden llegar a convertirse en efectivo
en 180 dias.
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De igual manera el resultado alto de esta ratio significa una dependencia de los 100
depositantes y por ende un riesgo de liquidez en caso de que los 100 mayores
depositantes retiren sus fondos.
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Capitulo 3. Metodologia CAMEL aplicada al sector de la fabricacion de muebles.

3.1 Introduccion

La metodologia CAMEL es utilizado para clasificar el riesgo de un sistema financiero
bancario. Esta clasificacion vigente en el Ecuador, se basa en el desempefio de
instituciones o sociedades financieras, bancos, instituciones financieras publicas y
cooperativas. Para determinar esta clasificacion a las empresas segun su desempefio se
utiliza analisis cualitativos y cuantitativos los cuales pueden variar segin el ambiente
econdmico de cada sector (Superintendencia de Compafiias, 2013).

Para determinar los analisis cuantitativos y cualitativos la Superintendencia de compafiia

(2013) da las siguientes caracteristicas:
Anédlisis cuantitativo:

e Capital

o Calidad de Activos
e Administracion

¢ Rentabilidad

e Liquidez

Andlisis cualitativo:

e Anélisis de la industria
e Riesgo financiero

e Riesgos de negocio

Una vez obtenidos estos factores se procede a determinar el desempefio de cada institucion
0 entidad, en relacion a la escala y las definiciones existentes por la Superintendencia de
Bancos, ya que permite determinar el desempefio de cada institucion o entidad. Como se

determina en la siguiente tabla:
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Tabla 13 Tabla de clasificacion

Calificacion Descripcion Limite Limite
Inferior  Superior
AAA La situacion de la institucion financiera es muy fuerte y tiene
una sobresaliente trayectoria de rentabilidad, lo cual refleja
estabilidad. Las fortalezas de la organizacion mitigan 86% 100%

cualquier vulnerabilidad en alguna actividad que pueda
presentarse dentro de la institucion.
AA Son instituciones muy solidas financieramente, no tiene
aspectos débiles que destaquen, su perfil de riesgo es bajo. 71% 85%
Pese al perfil bajo de riesgo esta calificacion no es tan
favorable como la categoria AAA.
A A lainstitucion se la denomina como fuerte, tiene una solidez
financiera, ante los aspectos débiles que se presenten la 61% 70%
entidad podria superarlos rapidamente. La probabilidad de
que se presenten problemas significativos es muy baja,
BBB Las instituciones no financieras tienen un buen manejo
financiero. 51% 60%
Ante obstaculos menores, estos son manejables a corto plazo
pues no son tan graves.
BB La institucion no financiera tiene un buen manejo financiero
dentro del mercado, aunque las cifras financieras revelan por
lo menos un area fundamental de preocupacion que le impide  46% 50%
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.
B En esta escala se considera un manejo financiero aceptable, la
institucion tiene algunas deficiencias significativas y su 41% 45%
capacidad para manejarlas esta por debajo de las instituciones
con mejor calificacion
C Las cifras financieras de la institucién no financiera sugieren
obvias deficiencias, probablemente relacionadas con la
calidad de los activos y/o de una mala estructuracion del 36% 40%
balance. Existe un nivel de incertidumbre por lo tanto es
dudosa su capacidad para soportar problemas inesperados.
D La institucién no financiera tiene considerables deficiencias
que probablemente incluyen dificultades en el manejo de su  31% 35%
liquidez. Existe un alto nivel de incertidumbre en cuanto a
afrontar problemas adicionales.
E La situacion de la institucién es muy débil, por lo que esta
afrontaria problemas muy serios. Razén por lo cual existe 0% 30%
duda sobre si podra continuar siendo viable sin alguna forma
de ayuda externa, o de otra naturaleza.

Fuente: Ramirez P, 2019
Elaborado por: Autores

Por otro lado, la metodologia CAMEL clasifica a las entidades dentro de cada
componente, de acuerdo al desempefio total de todas las entidades analizadas. Una vez
analizadas se puede ubicar a cada una de las entidades en la clasificacion final.

Para un mejor entendimiento se presenta el siguiente esquema:
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(Clasificacion 1-5)

cién 1-5)
ENTIDAD

(CLASIFICACION 1-5)

Figura 10: Clasificacion del rating de las empresas. Segun informacion del Banco Central del Ecuador, (2015).
Recuperado de cuadernos de trabajo del Banco Central.
Elaborado por: Autores

A continuacion, se muestra la explicacion de la interpretacion de las clasificaciones del
CAMEL.:

Clasificacion 1: Las entidades dentro de este grupo tiene una estabilidad sélida en
todos los aspectos. Cualquier debilidad dentro de este rango es insignificante y
puede ser manejada por la gerencia. Estas entidades cumplen con todas las leyes y
reglamentos existentes. En general, no son de preocupacion ya que pueden
soportar cualquier cambio que se genere externamente (Federal Reserve of the
United State, 1996).

Clasificacion 2: Las entidades con calificacion CAMEL 2, son fundamentalmente
solidas con una debilidad moderada y aun asi son capaces de soportar cambios
comerciales. A mas de cumplir con todas las obligaciones, requieren una
supervision minima y la voluntad de correccion de la junta directiva (Federal
Reserve of the United State, 1996).
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e Clasificacion 3: si una entidad recibe una calificacion CAMEL 3, existe cierto
grado de preocupacion en las areas componentes, ya que tienen debilidades que
pueden variar entre moderadas y severas. Estas entidades no son capaces de
soportar cambios comerciales por lo que son méas vulnerables a los cambios
externos que aquellas entidades que se encuentran dentro de las calificaciones 1y
2. Las entidades dentro de este grupo carecen de la capacidad de que los dirigentes
logren realizar una buena gestidn en varias areas. Ademas, de que estas entidades
estdn en un incumplimiento significativo con las obligaciones, requieren una

supervision mas que normal (Federal Reserve of the United State, 1996).

e Clasificacion 4: Las entidades que se encuentren dentro de esta calificacion son
poco sélidas y tienen problemas financieros y administrativos. Las debilidades
dentro de la entidad no son solucionadas de manera Optima por la junta directiva.
A mas de no ser capaces de soportar cambios comerciales, puede haber
incumplimientos en sus obligaciones por lo tanto requieren una atencién

supervision (Federal Reserve of the United State, 1996).

e Finalmente, las entidades que reciban la Clasificacion 5 tiene un rendimiento
critico y poco solido. La cantidad de problemas y su gravedad lo hace imposible
para que lo dirigentes logren realizar buena gestion y corregir. Ademas, se requiere
una atencién financiera externa u otra asistencia por lo que se requiere una

supervision continua (Federal Reserve of the United State, 1996).

Segun estas calificaciones las entidades son controladas, en donde se involucra factores
financieros, administrativos y de obligaciones que por lo general se presenta en las

entidades. Con el objetivo de obtener un sistema financiero estable y confiable.

3.2 Adaptacion del modelo CAMEL en el sector de la fabricacion de Muebles del

Ecuador.

Siendo uno de los objetivos de este trabajo, a continuacion, determinaremos conceptos
que utiliza la metodologia CAMEL (Modelo Bancario), con aquellos conceptos aplicados
al sector real. Ademas, el modelo CAMEL nos va a garantizar un estado 6ptimo en la

salud financiera de las empresas, siendo organizaciones que generan empleo, recaudan
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impuestos y demas funciones, cumplen una funcién importante en el bienestar de un pais
tanto econémico como social y es por aquello que es importante desarrollar una
metodologia como lo es CAMEL para mantener a estas organizaciones a largo plazo.

Para facilitar la comprension de la estructura de los ratios financieros para la aplicacion
de la metodologia CAMEL a entidades no financieras, se crea esta seccion, en donde se
definiran componentes, indicadores o razones financieras las cuales formaran parte del
andlisis para obtener una interpretacion correcta. Consecuentemente, se procedera a
analizar el comportamiento de estos indicadores en el periodo del 2007 al 2017, de las

diferentes empresas que se han elegido para aplicar el modelo.

Las definiciones de este trabajo estaran basadas en la informacién y publicaciones que
exige la Superintendencia de Compafiias en la presentacion de informacion financiera. A
continuacion, se presentard un resumen de los términos universales de ciertos

componentes:

Tabla 14 Validacion de Estados Financieros bajo NIIF

COMPONENTES PRINCIPALES DEL BALANCE GENERAL

Activos
Se conoce como activo a lo que posee la empresa. Generalmente es un bien tangible o intangible
gue posee la empresa. Este término se lo utiliza para hacer referencia a la totalidad de activo que
posee esta empresa. El activo se compone por la sumatoria del Activo Corriente y No Corriente.

Efectivo y equivalente al efectivo: Contiene los recursos de
mayor liquidez que posee la empresa para sus actividades
normales. Este estd compuesto de rubros como: depdsitos

bancarios a la vista y de otras instituciones financieras, caja,

inversiones a corto plazo (menores a 3 meses) ...

Activo Financiero: Es un derecho a recibir efectivo u otro activo
financiero de otra empresa, como también intercambiar activos
o pasivos financieros o un instrumento de patrimonio neto
siempre y cuando sean favorables para la entidad. Por ejemplo,
como pueden ser: acciones, depdsitos a plazo, otras cuentas

ACTIVO CORRIENTE: Se
por cobrar, etc..

comprende como activo
corriente aquellos activos que
en un periodo inferior a un afio
se convierten en dinero en
efectivo.

Inventarios: Son activos que deben de cumplir por lo menos
una de las siguientes caracteristicas o condiciones:
1. Adquiridos por las empresas para ser vendidos en el
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transcurso de sus operaciones.
2. En proceso de produccion que al finalizar serad vendido por la
empresa.
3. Activos que son usados por la empresa como materiales o
suministros que seran consumidos en la produccion o
prestacidn de servicios.

Servicios y otros pagos anticipados: Se registra rubros que no
hayan sido devengados en el cierre del ejercicio econdmico, asi
como son: Seguros, anticipo a proveedor u otro tipo de pago
realizado por anticipo y demas desembolsos.

Activos por impuestos corrientes: Se compone por el registro
de créditos tributarios por IVA e impuesto a la renta, asi como
también anticipos de impuesto a la renta que no han sido
compensados al cierre del ejercicio y anticipos pagados del afio
declarado.

Otros Activos Corrientes: Es el registros de otros activos
corrientes que no se han especificado o no cumplen con las
caracteristicas antes detalladas.

Propiedad planta y equipo: Se compone de activos que
probablemente proporcionen beneficios futuros. Activos
tangibles que posee la empresa que son utilizaos por mas de un
periodo y que son utilizados para la produccidén o suministro de
bienes y servicios.

Propiedades de inversidn: En esta cuenta se compone por
propiedades de la empresa, las cuales generan renta o plusvalia.
ACTIVO NO CORRIENTE: Son

activos de la empresa que Activo Intangible: Son activos identificables de caracter
corresponden a bienes y monetarios y que no posee apariencia fisica. Pueden ser como:
derechos que no son el conocimientos cientifico, las licencias o concesiones, los
convertidos a efectivo en el programas informaticos, las patentes, franquicias...
plazo de un afo por el
contrario permanecen en la Activos por impuestos diferidos: Representa la cantidad de
empresa por mas de ese impuestos sobre las ganancias a recuperar en un periodo
periodo. futuro.

Activos financieros no corrientes: Se registra los activos
financieros que tengan un periodo mayor a un afio.

Otros activos no corrientes: Son todos los activos no corrientes
gue no tengan las caracteristicas o condiciones detallados
anteriormente.
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PASIVO CORRIENTE: Son todas
las obligaciones que la
empresa debe de pagar con
vencimiento o en un plazo
inferior o igual a un afio.

Cuentas y documentos por pagar: Son todas las obligaciones
gue la empresa tiene con terceros, las cuales se han generado
de las actividades comerciales que tiene la empresa.

Obligaciones con instituciones financieras: Se registra
obligaciones que ha obtenido la empresa con bancos y otras
instituciones financieras. Con plazos de vencimiento corriente.
Provisiones: Es en donde se registra un valor que seran
utilizados para cubrir una obligacién presente resultante de
sucesos pasados.

Otras obligaciones corrientes: Se registra obligaciones que
tiene la empresa por pagar resultantes de sucesos pasados
como son: Pagos de impuestos a la renta, dividendos y demas.

PASIVO NO CORRIENTE: Se
registra las obligaciones
adquiridas por la empresa con
un plazo mayor a un afo, con
instituciones financieras u
otras.

Cuentas y documentos por pagar: Es la porcidén no corriente de
las deudas que tiene la empresa adquiridas por su actividad
comercial.

Obligaciones con instituciones financieras: De igual manera es
la parte no corriente de las obligaciones que la empresa
adquirié con bancos y otras instituciones financieras.
Cuentas por pagar diversas/relacionadas: Asi mismo es la
porcién no corriente de obligaciones que tiene las empresas
con entidades relacionadas las cuales no son de operaciones
comerciales.

PATRIMONIO: Estd compuesto
por los bienes, obligaciones y
derechos que tiene la empresa
los cuales le ayudan para que
ésta pueda cumplir con sus
objetivos

Capital: Compuesto por aportaciones de los duefios de la
empresa quienes estdn comprometidos a realizar.
Reservas: Es la retencion de una parte de las utilidades
obligadas por los estatutos, la ley o acuerdos de los accionistas
para propdsitos especificos.

Resultados: Comprende el saldo del ejercicio econdmico
representado en utilidades, como también el resultado o
perdida de ejercicios pasados.

Fuente: Superintendencia de Compafiia
Elaborado por: Autores

Tabla 15 Validacion de Estados Financieros bajo NIIF 2

COMPONENTES PRINCIPALES DEL ESTADO DE RESULTADO

INGRESOS

Comprende las entradas de dinero de la empresa por su actividad ordinaria o por ganancias. Actividad
ordinaria, es cuando surge del giro normal del negocio, lo cual incluye: Ventas, alquileres,
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dividendos... por otro lado las ganancias son los ingresos de efectivo de actividades extras de la
empresa como venta de bienes entre otros.

COSTOS DE VENTA Y PRODUCCION

Estd compuesto por los costos de inventarios (costos de adquisicion y transformacion) que la
empresa ha vendido, de igual manera de otros costos indirectos que fueron necesarios para la
produccidn y su venta.

UTILIDAD OPERACIONAL

Es el resultado de la diferencia que existe entre los ingresos menos los costos de venta y produccion,
antes ya detallados. Ganancia bruta es antes de realizar el calculo de trabajadores e impuestos (UAII).

GASTOS

Estd compuesto por todos los gastos del ejercicio en curso de acuerdo a su funcién o descripcion
entre los cuales estdn: gastos de venta, gastos financieros, administrativos y otros gastos. Los gastos
pueden aparecer de la actividad ordinaria de la empresa o perdidas que han surgido en el curso
ordinario de la empresa.

GANANCIA ANTES DE IMPUESTOS

Conocida también como utilidad antes de impuestos (UAI). Es la ganancia que existe de la diferencia
entre la ganancia bruta y los gastos antes detallados, esto se da antes del calculo del impuesto a la
renta.

UTILIDAD DEL EJERCICIO

Conocida como la ganancia neta de las operaciones.

Fuente: Superintendencia de Compafiia
Elaborado por: Autores

Una vez determinado estos conceptos, se puede establecer ratios o indicadores de
solvencia, gestion, rentabilidad y liquidez que evallen a la empresa del sector de
fabricacion de muebles. En donde, al finalizar se podra obtener el indicador final de
CAMEL.

3.2.1 Indicadores de solvencia (C.A)

La solvencia o indicador de endeudamiento es la capacidad que tiene la empresa para

medir la forma de participacion de los acreedores en el financiamiento.

Desde el punto de vista de los administradores, el manejo del endeudamiento depende
de variables que se pueden dar para lograr alcanzar su optimizacion. Estas variables

pueden ser, por la situacion financiera o por la tasa de interés actual vigente en el
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mercado, ya que se debe de tener en cuenta que trabajar con dinero prestado genera
beneficios siempre y cuando la rentabilidad sea superior al interés que se va a pagar
por ese dinero (Superintendencia de Compafiias, 2014).

Dentro del analisis de solvencia, se encuentra una relacién importante llamada
endeudamiento del activo. Este ratio logra determinar la capacidad que tiene la
empresa de autonomia financiera. Cuando el resultado es bajo quiere decir que la
empresa tiene un alto nivel de independencia frente a sus acreedores. Por el contrario,
si el resultado es alto indica que posee una minima posibilidad de endeudamiento, ya
que depende de sus acreedores (Superintendencia de Compaiiias, 2014).

Pasivo Total

Endeudamiento del Activo = ——
Activo Total

Ecuacion 16: Endeudamiento del Activo. Fuente: Superintendencia de Compafiias, 2014

Lavalle (2017) afirma que este indicador “mide la proporcion de los activos totales
financiados por los acreedores de la empresa” (p.41). Lavalle (2017) indica que

“Cuanto mayor sea este indice mayor sera el apalancamiento financiero” (p.42).

Por ejemplo, si la razon o resultado del endeudamiento del activo es alto y representa
un 65%, significaria que los acreedores estan financiando el 65% de los activos. Esto
representa que la empresa esta dejando una gran parte de su financiacion a terceros y
tan solo un 35% con fondos propios, esto quiere decir que tiene un riesgo de

insolvencia.

La siguiente relacion que existe dentro del analisis de solvencia es el ratio de
apalancamiento, el cual indica la relacion existente entre el activo total y el
patrimonio, es decir, cuantos dolares se tienen en activos totales por cada dolar
invertido por los propietarios (Garcia, 2015).

Activo total

Apalancamiento = ————
Patrimonio

Ecuacion 17: Apalancamiento. Fuente: Superintendencia de Compaifiia, 2014

Este ratio determina la proporcion de los activos que fueron financiados por los
recursos propios y en la diferencia, aquel porcentaje que colaboraron terceros.
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Por ultimo, dentro del andlisis de solvencia tenemos el endeudamiento patrimonial,

que se puede obtener de la siguiente manera:

Pasivo Total

Endeudamiento patrimonial = - -
Patrimonio

Ecuacién 18: Endeudamiento patrimonial. Fuente: Superintendencia de Compafiias, 2014

Determinar la capacidad o el grado de compromiso que tiene la empresa para con los
acreedores. Esta razon proporciona la relacién que existe entre propietarios y
acreedores, en donde, se logra saber si los acreedores o propietarios tienen un mayor
porcentaje en el financiamiento de la empresa, mostrando de donde vienen los fondos
que se utilizan. Es decir, se define hasta qué punto la empresa con sus recursos
propios, es capaz de afrontar las deudas con terceros (Superintendencia de
Compafiias, 2014).

Garcia (2015), afirma “si el resultado de esta razon llega a 1, se puede entender que
la empresa esta en quiebra. Cuando esta proporcién rebasa la unidad, quiere decir que
los acreedores tienen mas dinero invertido que el que tienen los socios” (p.272). Esto

también significa que la empresa ha logrado su nivel maximo de endeudamiento.

Por ejemplo, si el resultado es de 70%, se puede leer como que los acreedores,
proveedores u otros involucrados tienen $0,70 por cada $1,00 que tiene los
propietarios es decir el patrimonio. Por esta razén es recomendable que el resultado

de este indicador sea lo menor posible.

Hoy en dia no existe un modelo exacto para lograr determinar la solvencia mas
conveniente 0 menos beneficiosa para la empresa, ya que determinar de forma dptima
el endeudamiento es un problema puesto que se involucran variables como la

capacidad de pago, el ciclo econémico o incluso el endeudamiento del sector.

3.2.2 Indicadores de Gestion (M)

Los indicadores de gestion tienen como objetivo determinar la efectividad que genera
la empresa al utilizar sus recursos. De tal manera, estos indicadores miden algunas

variables como son la de recuperacion de los créditos, el pago de sus obligaciones, el
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nivel de rotacion de los componentes del activo entre otros (Superintendencia de
Compaiiias, 2014).

Un concepto que debemos de tener en cuenta y que segun la Superintendencia de
Compafiias (2014) menciona que, debe de existir una relacion entre el ingreso del
efectivo por la venta de sus inventarios, el cobro de las cuentas que tiene la empresa
dadas a crédito, el pago de obligaciones como también los gastos de la empresa hacen

que esta logre operar normalmente sin tener problemas por falta de recursos.

En primer lugar, tenemos el ratio de rotacion de activos, el cual logra definir la
capacidad que tienen los dirigentes para generar ventas con el nivel de inversion dado

a la empresa.

Ventas

Rotacion de activos = ————
Activo Total

Ecuacidn 19: Rotacidn de activos. Fuente: Superintendencia de Compaifiias, 2014

Cuanto mayor sea el ratio de rotacion de activos, se puede interpretar que la empresa
es mas rentable, puesto que indica que se esta produciendo mayores ingresos con el
dinero que se ha invertido en activos. Por el contrario, si el resultado es menor, la
empresa estaria utilizando de manera deficiente el dinero que se ha invertido en sus
activos. El resultado de este ratio varia segun el sector, por lo tanto, se deben de hacer

comparaciones con respecto a las empresas del mismo sector industrial.

Continuamos con el ratio de periodo medio de cobranza. El cual ayuda a la empresa
a determinar un promedio en nimero de dias, cuentas y documentos que estan por
cobrar, logrando establecer si el tiempo de espera en que la empresa obtiene dinero
en efectivo luego de facturar sus ventas hasta el momento en que recibe el pago de
las mismas, puede afectar su liquidez ante un posible periodo largo. De esta manera
se puede verificar una buena gestion o marcha de la empresa (Superintendencia de

Compaiiias, 2014).
Ctas y doc por cobrar ( corto plazo) * 365

Periodo medio de cobranza =
Ventas

Ecuacidn 20: Periodo medio de cobranza. Fuente: Superintendencia de Compafiias, 2014
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En conclusidn, este ratio se encuentra relacionado directamente con la liquidez que
posee la empresa. El resultado de este ratio debe de ser lo menor posible, en donde
podemos generalizar que mientras sea el resultado menor quiere decir que a menor
dias de cobro, menor es la necesidad que va a tener la empresa para obtener recursos

de terceros.

El ratio de periodo medio de pago, por el contrario, ayudar a determinar un promedio
de igual manera en dias en que la empresa demora en pagar a sus proveedores. Gitman
(2003) refiere que el resultado de este indicador esta relacionado con las condiciones
de credito dadas a la empresa, es decir, el resultado de este indicador deberias de ser
bajo.

Ctas y doc por pagar * 365

eriodo medio de pago Compras netas

Ecuacién 21: Periodo medio de pago. Fuente: Superintendencia de Compafiias, 2014

Gitman (2003) afirma que “los prestamistas y proveedores de créditos comerciales se
interesan mas en el periodo promedio de pago porque este indice proporciona

informacion de los patrones de pago de las cuentas de la empresa” (p.55).

El andlisis de este ratio se lo realiza conjuntamente con el periodo medio de cobro,
esperando que este Gltimo sea menor inclusive que el periodo promedio de pago ya
que, si la empresa tiene liquidez al cobrar sus facturas podra cubrir los pagos que

tiene que realizar.

El siguiente ratio dentro de los indicadores de gestion, es el impacto de los gastos
administrativos y de ventas. La Superintendencia de compariias (2014) refiere que
una empresa puede verse afectada por los gastos administrativo y de ventas (gastos
operacionales) ocasionando un margen operacional bajo o un porcentaje menor en las

utilidades de la empresa.

Gastos Admin.y de ventas

Impacto de los gastos administrativos y de ventas =
Ventas

Ecuacién 22: Impacto de los gastos administrativos y de venta. Fuente: Superintendencia de Compafiia, 2014
La necesidad de evitar esta situacion lo hace un ratio importante en el analisis de una
empresa. Por ejemplo, si una empresa genera ganancias brutas elevadas y restandole

los gastos administrativos y de ventas podria generar una utilidad del ejercicio poco
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atractivas para los propietarios y causar un proceso de descapitalizacion en de la
entidad.

El resultado de este ratio deberia de ser lo menor posible, ya que implica que los altos
administrativos estan controlando los gastos administrativos y de ventas para obtener

una mejor ganancia bruta.

Finalmente, el ratio de impacto de la carga financiera, nos ayuda a determinar el
porcentaje de las ventas que tiene que ser destinado para los gastos financieros
(Superintendencia de Compafiias, 2014). Es decir, que de las ventas hay que destinar

un porcentaje cada afo para pagar los gastos financieros.

Gastos financieros

Impacto de la carga financiera =
P gaf Ventas

Ecuacién 23: Impacto de la carga financiera. Fuente: Superintendencia de Compafiias, 2014

3.2.3 Indicadores de Rentabilidad (E)

Gitman (2003) afirma que “permiten a los analistas evaluar las utilidades de la
empresa con respecto a un nivel determinado de ventas, cierto nivel de activos o la

inversion de los propietarios” (p.59).

Es decir, una empresa sin utilidades no es atractiva para el capital externo, y por lo
general prestan mucha atencion a este indicador debido a la importancia que el

mercado otorga a las ganancias que genera una empresa (Gitman, 2003).

Se comienza con el ratio de rentabilidad neta del activo, el que determina la
capacidad que tiene la administracion para generar utilidades, de activos que tiene
disponible la empresa. Es decir, la capacidad que posee el activo para obtener

utilidades sin tomar en cuenta como haya sido financiado, con deuda o patrimonio.

Utilidad neta Ventas
*
Ventas Activo total

Rentabilidad neta del activo =

Ecuacidn 24: Rentabilidad neta del activo. Fuente: Superintendencia de Compafiias, 2014

Por lo general, matematicamente se podria reducir la ecuacion al simplificar las

ventas, pero esta es la representacion conocida como el Sistema Dupont, que segun
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la Superintendencia de Compafiias (2014), menciona que nos ayuda a relacionar la
rentabilidad de las ventas (primer término) con la rotacion de los activos (segundo
término).

Se espera que el resultado de este ratio sea mayor pues indicaria la buena gestion de

la administracion en la rotacion de los activos y en la generacion de ventas.

Otro ratio importante para analizar la rentabilidad es la rentabilidad operacional del
patrimonio, puesto que nos ayuda a determinar si la empresa es 0 no lucrativa, es
decir, independiente en la forma como fue financiada (Superintendencia de

Compafiias, 2014).

UAII

Rentabilidad operacional del patrimonio = ————
Patrimonio

Ecuacién 25: Rentabilidad operacional del patrimonio. Fuente: Superintendencia de Compafiias, 2014

Ademas de determinar la rentabilidad que los socios generan por el capital que han
invertido en la empresa, se debe tomar en cuenta que los valores que se obtiene de
este ratio pueden ser negativos, ya que los ingresos no operacionales no son tomados
en cuenta y estos son una de las principales fuentes de ingresos de muchas empresas

para generar utilidades (Superintendencia de Compafiias, 2014).

El siguiente ratio, que nos ayuda al analisis de rentabilidad de una empresa es el
margen operacional. Segin Gitman (2003) afirma que “mide el porcentaje de cada
dolar de ventas que queda después de que se dedujeron los costos y gastos,

excluyendo los intereses e impuestos” (p.61).

UAII
Ventas

Margen operacional =

Ecuacion 26: Margen operacional. Fuente: Superintendencia de Compafiias, 2014

La utilidad operacional o utilidad antes de impuestos e intereses (UAII) es aquella
que se da del resultado de los ingresos operacionales menos costos de ventas y gastos
operacionales, y al relacionar la utilidad operacional con las ventas, se puede obtener
la rentabilidad de la empresa generada por cada ddlar vendido (Superintendencia de
Compafiias, 2014).

Continuando con el analisis de rentabilidad, es necesario utilizar el ratio de margen

neto. Segin Gitman (2003) afirma que “mide el porcentaje de cada dolar de ventas
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que queda después de que se dedujeron todos los costos y gastos, incluyendo

intereses, impuestos y dividendos de acciones preferentes” (p.61).

Utilidad neta

Margen neto =
g Ventas

Ecuacién 27: Margen neto. Fuente: Superintendencia de Compafiias, 2014

El margen neto de utilidad ayuda a determinar el éxito de una empresa con respecto
a las ganancias que se obtuvieron de las ventas. Esta relacion es atractiva para los
empresarios por lo que les permite conocer el beneficio que les quedo de las ventas

que se dieron y de esta forma considerar la reinversion de sus recursos en la empresa.

Finalmente, cuando un accionista mantiene la inversion en la empresa, es porque esta
le genero un beneficio (Superintendencia de Compaiiias, 2014). Para conocer este
beneficio los accionistas utilizan el ratio de rentabilidad financiera o mejor

conocido como ROE.

Ventas UAII Activo UAI Utilidad neta
rog = |( )= ( )« ( )

Activo * Ventas Patrimonio * UAII UAI

Ecuacion 28: ROE. Fuente: Superintendencia de Compafiias, 2014

El ROE segtin Gitman (2003) afirma que “mide el retorno ganado sobre la inversion
de los accionistas comunes en la empresa. Generalmente, cuanto mas alto es este

rendimiento, mas ganan los propietarios” (p.62).

Para entender mejor se explicara cada componente de la siguiente manera: El primer
componente relaciona la rotacion de activos de la empresa y el margen operacional.
Es decir, podemos obtener la inversion que se dio en activos para generar ventas y
los beneficios de las ventas que se dieron antes de afrontar las partidas de impuestos

e intereses.

El segundo componente seria una relacion llamada apalancamiento financiero, el que
determina la ventaja o desventajas que tiene la empresa al endeudarse con terceros
(Superintendencia de Compafiias, 2014). Dentro de este componente se mide la carga
financiera que posee la utilidad antes de impuestos e intereses (UAI/UAII), el cual
nos ayuda a determinar la disminucion que se genera a la utilidad antes de impuestos
por el endeudamiento. Y, por Ultimo, se encuentra la relacion (Activo/Patrimonio)

que representa la porcion de los activos que fueron financiados por los duefios.

55



El tercer componente mide el impacto que posee el impuesto sobre la utilidad neta de
la empresa.

Para finalizar con los ratios que se utiliza para el analisis de rentabilidad dentro de la
empresa se utiliza el de cobertura de deuda bancaria.

Generacion neta

Cobertura de la deuda bancaria = -
Deuda bancaria corto y largo plazo

Ecuacion 29: Cobertura de la deuda bancaria

Tomando en consideracion que la generacion neta es la suma de la utilidad neta mas
la depreciacion; mientras que, la deuda bancaria que posee la empresa a corto y largo
plazo viene dado por el financiamiento. Para el resultado se espera valores por encima
de2.0a2.5.

3.24 Indicadores de Liquidez (L)

Gitman (2003) afirma que “liquidez de una empresa se mide segun su capacidad para
cumplir con sus obligaciones de corto plazo a medida que estas llegan a su
vencimiento. La liquidez se refiere a la solvencia de la posicion financiera general de
la empresa.” (p.52). Es decir, es la facilidad que posee la empresa para cumplir con
sus deudas en un periodo menor a un afio y asi se podra determinar la capacidad que

tiene el negocio de generar efectivo.

Existen basicamente dos ratios dentro del analisis de liquidez: el ratio de prueba

acidad o razon rapida y el de liquidez corriente.

El ratio de liquidez corriente nos ayuda a determinar la capacidad que tiene la
empresa para cubrir o cumplir con sus obligaciones de corto plazo (Gitman, 2003).

Se expresa de la siguiente manera:

Activo corriente

Liquidez corriente = - -
Pasivo corriente

Ecuacion 30: Liquidez corriente. Fuente: Superintendencia de Compafiias, 2014

Por lo general, mientras el resultado de este ratio sea lo mayor posible, més liquidez

tendra la empresa, aunque el resultado depende mucho del sector en el que se opera
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(Gitman, 2003). Es decir, calcula el grado que el pasivo corriente queda cubierto por

activos corrientes.
Es recomendable que el resultado sea entre 1.5y 2.

Y para finalizar tenemos la prueba acida, que nos ayuda a determinar la capacidad
que tiene la empresa de cancelar las obligaciones a corto plazo, pero sin depender de
los inventarios ya es el componente menos liquido de los activos corrientes. Es decir,
solo con sus saldos de efectivo, las cuentas y documentos por cobrar y algin otro

activo que posea facil liquidez (Superintendencia de Compafiias, 2014).

Activo corriente — Inventarios

Prueba acida = - -
Pasivo corriente

Ecuacion 31: Prueba acida. Fuente: Superintendencia de Compaiiias, 2014
Segun la Superintendencia de compafiias (2014) concluye que no existe un valor ideal
para el resultado de este ratio, pero se espera que el mas adecuado se acercaria a la
unidad. Es este caso podriamos considerar un valor en el resultado de 0,75 o mayor

para considerar liquida a una empresa.

3.3 Comportamiento de las variables

A continuacion, se describird el comportamiento de los ratios méas relevantes del

componente CAMEL en el sector, durante el periodo del 2007 al 2017. Y para tener un

mejor entendimiento de este comportamiento se presentara una serie de graficos.

Anélisis de indicadores de solvencia (CA)

Comenzaremos con el ratio de endeudamiento del activo. Considerando el
comportamiento de las diferentes empresas, el endeudamiento del activo es bastante
similar entre ellas. Se puede notar en el dltimo afio 2017 un promedio de 0,49, es
decir, que terceros o acreedores estarian financiado el 49%, porcentaje del total de

activos de la empresa que vendria a ser el nivel del endeudamiento del activo.
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Figura 11: Evolucion del ratio de endeudamiento del activo.
Elaborado por: Autores

El ratio de apalancamiento, dentro del periodo de 10 afios, nos ayuda a determinar

un grado de apalancamiento de 2 en la mayoria de empresas.
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Figura 12: Evolucion del ratio de apalancamiento.
Elaborado por: Autores

El mejor promedio de apalancamiento dentro de estos diez afios es el del 2012 con un
valor de 2,43 en el sector, lo que significaria un decremento del 0,34, ya que para el
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afio 2017 tendriamos un promedio de 2,09 lo que vendria siendo que por cada ddlar

que se ha invertido del patrimonio se ha conseguido 2,09 délares en activos.

A continuacion, el andlisis del ultimo ratio dentro de los indicadores de solvencia

Ilamado endeudamiento patrimonial.

ENDEUDAMIENTO PATRIMONIAL
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Figura 13: Evolucion del ratio de endeudamiento patrimonial.
Elaborado por: Autores

Segun el grafico se determina un similar comportamiento entre la mayoria de
empresas analizadas, mostrando un nivel de endeudamiento patrimonial entre 0,5 y
2, lo que nos demuestra que las entidades comprometen el patrimonio con terceros o

acreedores en un nivel que no deberian.
Analisis de indicadores de gestion (M)

Como primer componente tenemos el ratio de rotacion de activos.
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ROTACION DE ACTIVOS
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Figura 14: Evolucion del ratio de rotacion de activos.
Elaborado por: Autores

En este caso existe una disminucion considerable en el sector, ya que la rotacion de
activos se ha reducido afio a afo.

Se ha determinado que un valor alto en la rotacion de activos se podria considerar una
empresa rentable mientras que un valor bajo indicaria recursos desperdiciados en la
inversion de activos, es decir, que las ventas no estan creando rentabilidad en la
empresa. Tomando en consideracion el promedio del 2017 que es del 1,05 o que de
igual manera representaria que las empresas lograron vender $1,05 por cada dolar

invertido en los activos lo cual considerariamos un valor bajo.

Para terminar tenemos los dos ratios que requieren una observacion conjunta, como

son el periodo medio de cobro y el periodo medio de pago.

El primero se relaciona con la liquidez que tienen las empresas. Y como hemos
definido anteriormente a menores dias de cobro menor es la necesidad de

financiamiento externo para cubrir sus obligaciones.

60



PERIODO MEDIO DE COBRO
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Figura 15: Evolucién del ratio de periodo medio de cobro.
Elaborado por: Autores

Al observar el grafico podemos notar que la mayoria de las empresas a partir del afio
2011 hasta el 2017 han mantenido constantemente el nivel de periodo de cobro con
un promedio de 82,17 dias. No obstante, es primordial tomar en consideracion que
para entender si las empresas estan gestionando bien, se debe tener en cuenta los
flujos de pago y cobro, es decir, mientras mas dias de pago tenga las empresas y
menos dias de cobro, se entendera que podra cumplir con sus proveedores una vez

que cobre a sus clientes y asi no se veran en la necesidad de adquirir financiamiento.

PERIODO MEDIO DE PAGO
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Figura 16: Evolucion del ratio de periodo medio de pago.
Elaborado por: Autores
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Mediante esta figura, se puede apreciar que del 2011 al 2017 las empresas mantienen
un constante periodo de cobro con un periodo de 75,60 dias. Es decir, que las
empresas no requieren de financiamiento, ya que los dias de pago son menores a los

dias de cobro y de esta forma pueden cumplir con sus obligaciones.

Analisis de indicadores de rentabilidad (E)

MARGEN OPERACIONAL
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Figura 17: Evolucion del ratio de margen operacional.
Elaborado por: Autores

Ahora, dentro del margen operacional, nos ayuda a determinar el analisis de
rentabilidad de las empresas y considerar si el negocio es rentable o no, se puede
observar que la mayoria de empresas dentro de los afios 2007 hasta el 2016 el margen
operacion varia notablemente de afio a afio, pero tienen una tendencia a la baja. Es
decir, han generado una rentabilidad no tan elevada del negocio por cada unidad
vendida. Sin embargo, a partir del afio 2017 se nota una considerable tendencia de
crecimiento, con promedio del 0,08 que seria una rentabilidad del 8% por cada unidad

vendida en las empresas.

Por otro lado, el margen neto, el cual mide el porcentaje de cada dolar de ventas que
queda luego de afrontar todos los costos, gastos, intereses e impuestos, oscila en un
promedio de 0,07, es decir, que un 7% de las ventas luego de pagar gastos tantos

administrativos, de ventas, impuestos e intereses.
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MARGEN NETO
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Figura 18: Evolucion del ratio margen neto.
Elaborado por: Autores

Analisis de indicadores de liquidez (L)

Ahora se procede analizar los ratios dentro de los indicadores de liquidez. En primer
lugar, la liquidez corriente, ratio que mide la capacidad de las empresas para cumplir
con sus obligaciones de corto plazo a medida que estas llegan a su vencimiento. Por
lo general, mientras el resultado de este ratio sea lo mayor posible, mas liquidez

tendra la empresa, aunque el resultado depende mucho del sector en el que se opera.

El anélisis de este ratio es muy importante ya que nos ayuda a prevenir problemas de
liquidez de las empresas. Dentro del analisis de este indicador, durante el periodo del
2007 al 2017 tiene un promedio de 2,13, es decir, que las empresas de este sector mas

del doble de capacidad para poder cumplir con sus obligaciones o pagos a corto plazo.

LIQUIDEZ CORRIENTE
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Figura 19: Evolucion del ratio liquidez corriente.
Elaborado por: Autores
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Y por ultimo tenemos el ratio de prueba acida, que nos ayuda a determinar la
capacidad de las empresas para poder cumplir con sus obligaciones sin tomar en

cuenta y excluyendo los inventarios.
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Figura 20: Evolucion del ratio prueba acida.
Elaborado por: Autores

Dentro del andlisis de este ratio obtenemos un promedio de 1,44, siendo un valor
favorable para este sector, ya que nos indica que la liquidez de estas instituciones no

esta concentrada en los inventarios.

3.4 Aplicacion del modelo CAMEL en el sector de la fabricacion de Muebles del
Ecuador.

Una vez determinado los indicadores para cada componente del CAMEL aplicado al
sector real. El analisis se puede realizar mediante dos modelos como son: el modelo

CAMEL y mediante el analisis factorial de componentes principales.

A continuacion, se describira los pasos a seguir para cada modelo, cabe mencionar que el

paso 0y 1 es aplicable para ambos.

e Paso0

Determinar cuéles son las empresas grandes que forman parte del CIIU C31 (Sector
de la fabricacion de muebles) perteneciente al sector Manufacturero. Estos datos
fueron proporcionados por la Superintendencia de Compafiias, concluyendo con la
denominacion de seis empresas al 2017:
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e ATUARTICULOS DE ACERO S.A.

e PRODUCTOS PARAISO DEL ECUADOR S.A.

e CHAIDE Y CHAIDE S.A.

e CARPINTERIAY TAPICERIA INTERNACIONAL CTIN CIA. LTDA.
e AHCORP ECUADOR CIA. LTDA.

e MUEBLES EL BOSQUE S.A.

En su mayoria son pertenecientes a la provincia de Pichincha, pues son cuatro que
pertenecen a dicha provincia, y dos divididas entre Guayaquil y la provincia del

Azuay.

Luego se procedio a la recoleccion de datos de las diferentes cuentas de los estados
financieros de cada empresa. Una vez obtenido los datos, se pudo aplicar los ratios
financieros necesarios que se han determinado anteriormente para el modelo CAMEL.
Cabe mencionar que el calculo de los diferentes ratios se los realizo en Excel, a través
de las diferentes formulas planteadas por cada uno, y a su vez, tomando en cuenta los
periodos a analizar (2007-2017).

e Pasol

Al obtener los resultados de los diferentes ratios establecidos para las empresas
pertenecientes al sector de analisis. Se pudo obtener una tabla de datos del periodo

2017 para realizar los respectivos calculos:

Tabla 16 Ratios financiero de cada empresa afio 2017

INDICADO
INDICADORES DE INDICADORES DE INDICADORES DE RES DE
SOLVENCIA (CA) GESTION (M) RENTABILIDAD (E) LIQUIDEZ
L
. . Rent
End  Rotaci Perio  Perio Impa Impacto a Renta._ Cobert o
. . Endeudami do do ctode de . Operacio  Margen Marg urade  Liquidez Prueb
del Apalancami 6n de . " Neta : RO N
EMPRESA Acti ento ento Venta medi medi gasto  gastos del nal del Operacio en E Deuda Corrient a
vo Patrimonial s ode ode sadm financie Acti patrimon  nal neto Bancar e Acida
cobro pago yvent ros vo io ia
ATU
ARTICULOS 130,7 104,4 0,0
DE ACERO 0,67 3,03 2,03 0,78 0 5 0,32 0,04 0,01 0,08 0,03 0,01 2 0,19 1,60 1,00
S.A.
PRODUCTOS
PARAISO 0.0
DEL 0,38 1,62 0,62 1,04 84,87 80,9 0,12 0,00 0,06 0,13 0,07 0,06 é 5,22 2,82 1,50
ECUADOR
SA
CHAIDE Y 0,1
CHAIDE S.A. 0,33 1,48 0,48 1,13 60,29 64,87 0,19 0,01 0,12 0,27 0,16 0,10 7 3,40 2,18 1,55
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CARPINTERI
AY
TAPICERIA
INTERNACIO
NAL CTIN
CIA. LTDA.

AHCORP
ECUADOR
CIA. LTDA.

MUEBLES EL
BOSQUE S.A.

0,42

0,55

0,60

1,73

2,20

2,51

0,73

1,20

1,51

1,04

1,32

1,03

152,1

71,89

62,55

54,44

54,86

61,81

0,06

0,35

0,39

0,00

0,04

0,04

0,04

0,03

0,01

0,12

0,21

0,14

0,07

0,07

0,05

0,04

0,03

0,01

0,0

0,0

0,0

5,50

0,14

0,06

3,19

2,13

1,24

2,42

1,28

0,67

Elaborado por: Autores

Una de las observaciones que debemos tomar en cuenta es que existen algunos datos
cuya interpretacion se debe homogenizar de manera que sea mas facil la
interpretacion. Por este motivo, se procedio a invertir los ratios de endeudamiento del
activo, apalancamiento, endeudamiento patrimonial, impacto de gastos
administrativos y de ventas e impacto de gastos financieros. De esta manera logramos
conseguir que todos los ratios tengan la relacion de “mientras menos mejor”, al

multiplicarlos por -1.

Tabla 17 Ratios financieros invertidos de cada empresa afio 2017

INDICADO
INDICADORES DE INDICADORES DE INDICADORES DE RES DE
SOLVENCIA (CA) GESTION (M) RENTABILIDAD (E) LIQUIDEZ
L
Perio Perio Impa  Impacto Rent Renta Cobert
End. . Rotaci a. . Liquide
del Apalancami Endeudami 6nde do . do i ctode de Neta Opledraluo Margen  Marg Ro ura %e z Prueba
Acti ento ento‘ ) Venta Medi medi gasto g_astos_ del nal del Operacio en E Deuda Corrien  Acida
vo Patrimonial s ode ode sadm financie Acti patrimon  nal neto Bancar te
cobro pago yvent ros vo io ia
ATU
ARTICULOS - 130,7 104,4 0,0
DE ACERO 0,67 -3,03 -2,03 0,78 o 5 -0,32 -0,04 0,01 0,08 0,03 0,01 2 0,19 1,60 1,00
S.A.
PRODUCTOS
PARAISO a 0.0
DEL 0.38 -1,62 -0,62 1,04 84,87 80,9 -0,12 0,00 0,06 0,13 0,07 0,06 é 5,22 2,82 1,50
ECUADOR !
S.A.
CHAIDE Y - 0,1
CHAIDE S.A. 0,33 -1,48 -0,48 1,13 60,29 64,87 -0,19 -0,01 0,12 0,27 0,16 0,10 7 3,40 2,18 1,55
CARPINTERI
AY
TAPICERIA - 152,1 0,0
INTERNACIO 0,42 -1,73 -0,73 1,04 9 54,44 -0,06 0,00 0,04 0,12 0,07 0,04 8 5,50 3,19 2,42
NAL CTIN
CIA. LTDA.
AHCORP . 00
ECUADOR 055 -2,20 -1,20 1,32 71,89 54,86 -0,35 -0,04 0,03 0,21 0,07 0,03 é 0,14 2,13 1,28
CIA. LTDA.
MUEBLES EL 0,0
BOSQUES.A. 0,60 -2,51 -1,51 1,03 62,55 61,81 -0,39 -0,04 0,01 0,14 0,05 0,01 3 0,06 1,24 0,67

Elaborado por: Autores
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Una vez homogenizados, se pudo establecer que los datos son notablemente
diferentes para la interpretacion de los mismos, de tal manera que se obtuvo un 0,67
del endeudamiento del activo de la empresa “Atu Articulos de Acero S.A” y a la vez
se obtuvo 104 en el periodo medio de pago, razén por la cual no es recomendable

aplicar el modelo en dicha desigualdad de informacion.

Dada las circunstancias antes expuestas, se realiz6 una normalizacion de la base de
datos de los ratios financieros de las diferentes empresas, estd normalizacion se la

realizo en el programa de Excel utilizando la prueba estadistica:

X —
Z = s

()
Ecuacion 32: Estadistico Z

Para poder obtener el estadistico Z se procede a calcular el promedio y la desviacion

estandar:

Tabla 18 Calculo del promedio y la desviacién estandar

INDICADO
INDICADORES DE INDICADORES DE INDICADORES DE RES DE
SOLVENCIA (CA) GESTION (M) RENTABILIDAD (E) LIQUIDEZ
L
Perio Perio Impa  Impacto Rent Renta. Cobert
ggld' Avalancami Endeudami ?r?t:eu do do ctode de illeta Operacio  Margen Marg Ro ura de Liquide Prueba
EMPRESA Acti P ento ento Venta medi  medi gasto  gastos del nal del Operacio en E Deuda Corrien  Acida
vo Patrimonial s ode ode sadm financie Acti patrimon  nal neto Bancar te
cobro pago yvent ros vo io ia
ATU
ARTICULOS - 130,7 104,4 0,0
DE ACERO 0,67 -3,03 -2,03 0,78 o 5 -0,32 -0,04 0,01 0,08 0,03 0,01 5 0,19 1,60 1,00
SA
PRODUCTOS
PARAISO ) 00
DEL 038 -1,62 -0,62 1,04 84,87 80,9 -0,12 0,00 0,06 0,13 0,07 0,06 é 5,22 2,82 1,50
ECUADOR ’
S.A
CHAIDE Y - 0,1
CHAIDESA. 033 -1,48 0,48 1,13 6029 6487 -0,19 001 012 027 0,16 010 3,40 2,18 1,55
CARPINTERI
AY
TAPICERIA - 152,1 0,0
INTERNACIO 0,42 -1,73 -0,73 1,04 9 54,44  -0,06 0,00 0,04 0,12 0,07 0,04 8 5,50 3,19 2,42
NAL CTIN
CIA. LTDA.
AHCORP . 0.0
ECUADOR 055 -2,20 -1,20 1,32 71,89 54,86 -0,35 -0,04 0,03 0,21 0,07 0,03 é 0,14 2,13 1,28
CIA. LTDA. ’
MUEBLES EL - 0,0
BOSQUES.A. 0,60 -2,51 -1,51 1,03 62,55 61,81 -0,39 -0,04 0,01 0,14 0,05 0,01 3 0,06 1,24 0,67
PROME. o ;19 -2,10 -1,10 1,06 93,75 70,23 -0,24 -0,02 0,05 0,16 0,08 0,04 Oéo 2,42 2,19 1,40
DESV. 0,13 0,60 0,60 0,17 38,55 19,34 0,13 0,02 0,04 0,07 0,04 0,04 0,0 2,61 0,73 0,60

ESTAND.

Elaborado por: Autores
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De esta manera utilizando esta prueba estadistica se procedera a trabajar con
probabilidades al obtener la base de datos normalizada con la prueba Z. Esta base de
datos se la conseguird aplicando la formula (Véase ecuacion 39), de tal manera que

obtendremos la siguiente tabla:

Tabla 19 Matriz Z

INDICADO
INDICADORES DE INDICADORES DE INDICADORES DE RES DE
SOLVENCIA (CA) GESTION (M) RENTABILIDAD (E) LIQUIDEZ
L)
. Perio Perio Impa Impacto Rent Renta. Cobert -
End. . Endeudami Botam do do ctode de Neta Operacio Margen  Marg urade Liquide
del Apalancami 6n de . " . RO z Prueba
EMPRESA . ento medi medi gasto  gastos del nal del Operacio en Deuda . N
Acti  ento - - Venta A . . : Corrien  Acida
vo Patrimonial s ode ode sadm financie Acti patrimon nal neto Bancar te
cobro pago yvent ros Vo io ia
ATU .
ARTICULOS - -
DE ACERO 1,33 -1,56 -1,56 -1,58 09 1,77 -060 -0,94 1,00 -1,08 -0,96 0,98 1,1 -0,85 -0,81 -0,68
3
S.A.
PRODUCTOS
PARAISO 0,2
DEL 0,80 0,79 0,79 -0,10 -0,23 0,55 0,90 1,05 0,30 -0,45 -0,06 0,40 ; 1,07 0,86 0,16
ECUADOR
SA
CHAIDE Y 1,7
CHAIDE S.A. 1,23 1,02 1,02 0,42 -0,87 -0,28 0,38 0,50 1,78 1,65 1,93 1,75 2 0,37 -0,02 0,24
CARPINTERI
TAPICERIA -
INTERNACIO 052 0,61 0,61 0,10 1,52 -0,82 1,30 1,12 0,01 -0,55 -0,25 0,06 ### 1,18 1,37 1,71
NAL CTIN
CIA. LTDA.
AHCORP . . -
ECUADOR 0.40 -0,17 -0,17 1,51 -0,57 -0,79 -0,84 -0,97 0.26 0,71 -0,13 -0,42 0,0 -0,87 -0,08 -0,20
CIA. LTDA. 4 ’ 3
MUEBLESEL - - .
BOSQUE S.A. 0,82 -0,69 -0,69 -0,15 -0,81 -0,44 -1,13 -0,76 0,81 -0,29 -0,54 -0,81 0,8 -0,90 -1,31 -1,23

Elaborado por: Autores

341 Modelo CAMEL

PASO 2:

Al tener planteada la matriz Z (véase tabla 19) de las empresas del sector de fabricacion
de muebles las cuales son instituciones no financieras. En base al modelo CAMEL se
elabora una tabla mediante intervalos superiores e inferiores y cada uno con una

calificacién y valoracién. Como se muestra a continuacion:
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Tabla 20 Tabla de intervalos basada en el modelo CAMEL

Z !
CAMEL PORCENTAJES CALIFICACION
LIMITE INFERIOR LIMITE SUPERIOR

0,8 0,33 2 1

0,6 -0,22 0,32 0,8

0,4 -0,94 -0,23 0,6
3
A 0,2 -1,35 -0,95 0,4
5 0 -2 -1,36 0,2

Fuente: Ramirez, P (2019)

Elaborado por: Autores

PASO 3:

Luego de analizar la respectiva ubicacion de los valores de la matriz Z, se procedio a
colocar cada valor dentro de los limites establecidos en la tabla de intervalos para
posteriormente obtener una calificacion de acuerdo a su posicion. Para un mejor

entendimiento se realiz6 la siguiente tabla:

Tabla 21 Tabla de porcentajes de calificacion

INDICADO
INDICADORES DE INDICADORES DE INDICADORES DE RES DE
SOLVENCIA (CA) GESTION (M) RENTABILIDAD (E) LIQUIDEZ
L
End Rotaci Perio Perio Impa Impacto Ren. Renta. Cobert
: . Endeudami | do do ctode de Neta  Operacio Margen Marg urade  Liquidez Prueb
del Apalancami 6n de " " . RO N
EMPRESA . ento medi medi gasto gastos del nal del Operacio en Deuda Corrient a
Acti  ento . . Venta 4 . . : E .
vo Patrimonial s ode ode sadm financie Acti patrimon nal neto Bancar e Acida
cobro pago yvent ros Vo io ia
ATU
ARTICULOS
DE ACERO 0,4 0,2 0,2 0,2 1,0 1,0 0,6 0,6 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,6 0,6 0,6
SA
PRODUCTOS
PARAISO
DEL 1,0 1,0 1,0 0,8 0,6 1,0 1,0 1,0 0,8 0,6 0,8 1,0 08 1,0 1,0 0,8
ECUADOR
SA
CHAIDE Y
CHAIDE S.A. 1,0 1,0 1,0 1,0 0,6 0,6 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 0,8 0,8
CARPINTERI
AY
TAPICERIA
INTERNACIO 1,0 1,0 1,0 0,8 1,0 0,6 1,0 1,0 0,8 0,6 0,6 0,8 0,8 1,0 1,0 1,0
NAL CTIN
CIA. LTDA.
AHCORP
ECUADOR 0,6 0,8 0,8 1,0 0,6 0,6 0,6 0,4 0,6 1,0 0,8 06 08 0,6 0,8 0,8
CIA. LTDA.
MUEBLES EL
BOSQUE S.A. 0,6 0,6 0,8 0,6 0,6 0,4 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,4 0,4

Elaborado por: Autores
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PASO 4:

Obtenida la matriz de calificacion, se procede a encontrar un promedio general de
cada indicador o componente del CAMEL, de cada empresa respectivamente.
Seguidamente se obtiene un promedio total de todos los indicadores y de esta manera
poder ubicar la clasificacion que se obtuvo en la tabla de la Superintendencia de
Bancos explicada anteriormente (véase tabla 13), en funcion a los resultados obtenidos.

Como se muestra a continuacion:

Tabla 22 Calificacion de riesgos modelo CAMEL

CALIFICACION DE

METODOLOGIA PROMEDIO RIESGOS
NoruaNGEras  CA M E L Total Rango
DEACERO SA. 0,3 0,7 0,4 0,6 50% BB
PRODUCTOS
PARAISO DEL 1,0 0,9 0,8 0,9 90% AAA
ECUADOR S.A.
SHAIDEYCHAIDE 1 0 0,8 1,0 0,8 91% AAA
CARPINTERIA Y
T ONAL 1,0 0,9 0,8 1,0 91% AAA
CTIN CIA. LTDA.
AHCORP
ECUADOR CIA 0,7 0,6 0,7 0,8 73% AA
LTDA.
BOSGUE SA 0,6 0,6 0,6 0,4 55% BBB

Elaborado por: Autores

La calificacion que se otorga a la mayoria de empresas es AAA (triple A), es decir,
que la mayoria de empresas gozan de un buen manejo financiero y que la probabilidad
que las empresas que se les otorga una calificacion menor presenten problemas
significativos es muy baja, sin embargo, se estima que esas presiones no duren a largo

plazo.
3.4.2 Modelo mediante el analisis factorial de componentes principales

La ecuacion final se visibiliza de la siguiente manera:
CAMEL = B1CA+ B,M + B3E + B4L

Ecuacion 33: Modelo CAMEL. Fuente: Banco Central del Ecuador, 2015
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De esta manera, cada componente de los indicadores, CA;M;E;L tendra una
ponderacién para cada ratio con su factor:

CA = a1CA1 + achZ + a36A3

Ecuacion 34: Sub - ponderacion componente CA

M = a1M1 +0£2M2 + a3M3 + a4M4_ + asMs
Ecuacion 35: Sub - ponderacion componente M
E = a1E1 +a2E2 + a3E3 + 0[4E4 + 0{5E5 + a6E6
Ecuacion 36: Sub - ponderacion componente E
L= 0l1L1 + azLZ

Ecuacion 37: Sub - ponderacion componente L
Aungue la metodologia planteada es facil de interpretar, la dificultad est4 en las
ponderaciones necesarias, beta (B) y alfa (a) (para el rating final), para cada indicador
y componente. La técnica 0 método adecuado para determinar esas ponderaciones
seria el analisis de componentes principales (ACP), pues es una técnica de reduccion
de dimensiones Yy trata de representar n observaciones de p variables en un nimero

menor de variables que se construyen, a partir de las originales, combinaciones
lineales (Pefia, 2002).

Para comenzar con el desarrollo del Modelo, se toma en cuenta varios pasos a seguir,

que ayudaran a explicar la efectividad y veracidad del trabajo:
Paso 1

Al obtener los ratios financieros de todos los periodos, se procedio a ejecutar el
programa SPSS (programa estadistico de nombre originario Statistical Package for
the Social Sciences) para obtener la extraccion de datos, con el fin de calcular los

diferentes porcentajes de explicacion al grupo de variables.

Para obtener los porcentajes de explicacion o también conocido como
“comunalidad”, se realizé por agrupaciones de Ratios, es decir se fue formando
conjuntos de indicadores de capital, conjuntos de manejo administrativo, rentabilidad

y liquidez,
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A partir de la extraccion se calcul6 el promedio de cada indicador tomando como
ponderacion para el total del mismo. Se sumé finalmente por indicadores para resumir
en una sola formula de peso CAMEL, con el objetivo de obtener un solo valor que
resuma el efecto y la importancia de cada afio frente a los demas indicadores.

A continuacién, se puede apreciar el resultado de la aplicacién antes mencionada,

sustituyendo beta (B) en:
CAMEL = 0,19CA+ 0,30M + 0,38E + 0,13L

Ecuacidn 38: Adaptacion del modelo CAMEL

Tabla 23 Peso CAMEL

PESO

INDICADORES INICIAL EXTRACCION PONDERACION CAMEL

ENDEUDAMIENTO DEL 1.000 0,877

ACTIVO 0,062926
APALANCAMIENTO 1.000 0,91 0,065294
ENDEUDAMIENTO
PATRIMONIAL 1.000 091 0,065294  0,1935
ROTACION DE VENTA
(ACTIVO) 1.000 0,859 0,061634
PERIODO MEDIO DE COBRO 1.000 0,738 0,052953
PERIODO MEDIO DE PAGO 1.000 0,839 0'060199
IMPACTO DE GASTOS
ADMINISTRATIVOS Y DE 1.000 0,779
VENTAS 0,055894
IMPACTO DE GASTOS
FINANCIEROS 1.000 0,949 0,068092  0,2988
RENTABILIDAD DENTA DEL
ACTIVO 1.000 0,952 0,068307
0,068810
MARGEN OPERACIONAL 1.000 0,962 0,069025
MARGEN NETO 1.000 0,911 0,065366
ROE 1.000 0,947 0,067949
COBERTURA DE DEUDA
BANCARIA 1.000 0,496 0,035589  0,3750
LIQUIDEZ CORRIENTE 1.000 0,907 0'065079
RAZON RAPIDA O PRUEBA
ACIDA 1.000 0,942 0,067590 0,13
13,937

Elaborado por: Autores
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Paso 2

Para obtener los demas componentes que forman al modelo CA;M;E;L se obtuvo

una ponderacion para cada ratio con su indicador respectivo, por lo tanto, se definid

de la siguiente manera:

Tabla 24 Peso individual

PESO TOTAL POR PONDERACION

INDICADORES INICIAL EXTRACCION PONDERACION CAMEL INDICADOR INDIVIDUAL

ENDEUDAMIENTO DEL

ACTIVO 1.000 0.877 0,062926 0,325

APALANCAMIENTO 1.000 0,91 0,065294 0,337

ENDEUDAMIENTO

PATRIMONIAL 1.000 091 0,065294 0,1935 2,697 0,34

ROTACION DE VENTA

(ACTIVO) 1.000 0,859 0,061634 0,2063

PERIODO MEDIO DE COBRO 1.000 0,738 0,052953 0,18

PERIODO MEDIO DE PAGO 1.000 0,839 0,060199 0,20

IMPACTO DE GASTOS

ADMINISTRATIVOS Y DE 1.000 0,779

VENTAS 0,055894 0,19

IMPACTO DE GASTOS

FINANCIEROS 1.000 0,949 0,068092 0,2988 4,164 0,23

RENTABILIDAD DENTA DEL

ACTIVO 1.000 0,952 0,068307 0,18

RENTABILIDAD

OPERACIONAL DEL 1.000 0,959

PATRIMONIO 0,068810 0,18

MARGEN OPERACIONAL 1.000 0,962 0,069025 0,18

MARGEN NETO 1.000 0,911 0,065366 0,17

ROE 1.000 0,047 0,067949 0,18

COBERTURA DE DEUDA

BANCARIA 1.000 0,496 0,035589 0,3750 5,227 0,09

LIQUIDEZ CORRIENTE 1.000 0,907 0,065079 0,49

RAZON RAPIDA O PRUEBA

ACIDA 1.000 0,942 0,067590 0,13 1,849 0,51
13,937

Elaborado por: Autores

Para llegar a los resultados de ponderacién individual, en primera instancia, se realiz6

la suma de la extraccion individual para formar un grupo por cada indicador, en

seguida se realizo la division para dichas sumas con el fin de obtener la ponderacion
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individual. A partir de los resultados se procede a sustituir en las siguientes formulas
donde alfa (o) es:
CA= 0,33CA; +0,34CA, + 0,34CA;

Ecuacién 39: Adaptacion Sub - ponderacion componente CA

M =0,21M, + 0,18M, + 0,20M; + 0,19M, + 0,23M;

Ecuacion 40: Adaptacion Sub - ponderacion componente M
E=0,18E,+0,18E, + 0,18E; + 0,17E, + 0,18E5 + 0,09E,
Ecuacion 41: Adaptacion Sub - ponderacion componente E
L= 0,49L, + 0,51L,

Ecuacion 42: Adaptacion Sub - ponderacion componente L

En base a los resultados se pudo concluir, que la mayor importancia la obtuvo el
componente de rentabilidad con un porcentaje del 38%, siguiéndole el componente
de manejo administrativo con un porcentaje del 30%, continuando con el componente
de indicadores de capital con un porcentaje del 20% y finalmente con el componente
de liquidez con un porcentaje del 0,13%.

Paso 3

Al obtener los resultados de las diferentes ecuaciones, se procedio a aplicar el modelo
con los datos del periodo 2017 de todas empresas como se muestra en la tabla 16.
Posteriormente de haber realizado la homogenizacion e invertir los ratios de
endeudamiento del activo, apalancamiento, endeudamiento patrimonial, impacto de
gastos administrativos y de ventas e impacto de gastos financieros como se muestra
en la tabla 17, se realiz6 una normalizacion usando la prueba estadistica Z (véase
ecuacion 39) y de esta manera obtener la tabla Z (véase tabla 19) para luego utilizar los
valores de Z y ubicarlos en la siguiente tabla de distribucion de probabilidad normal

estandar:
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Y

Z .00 .01 02 03 M4 05 .06 07 08 .09

0.0 | 0.00000] 0.00399( 0.00798( 0.01197] 0.01595] 0.01994] 0.02392] 0.02790{ 0.03188| 0.03586
0.1 | 0.03983] 0.04380] 0.04776| 0.05172] 0.05567] 0.05962| 0.06356] 0.06749|0.07142| 0.07535
0.2 | 0.07926| 0.08317] 0.08706( 0.09095] 0.09483] 0.09871] 0.10257] 0.10642{0.11026| 0.11409
0.3 [0.11791]0.12172] 0.12552( 0.12930] 0.13307] 0.13683| 0.14058] 0.14431]0.14803| 0.15173
0.4 ]0.15542(0.15910[ 0.16276| 0.16640] 0.17003] 0.17364] 0.17724] 0.18082| 0.18439| 0.18793
0.5 |0.19146] 0.19497] 0.19847( 0.20194) 0.20540] 0.20884] 0.21226] 0.21566] 0.21904| 0.22240
0.6 |0.22575[0.22907] 0.23237) 0.23565]| 0.23891] 0.24215/ 0.24537] 0.24857]0.25175] 0.25490
0.7 | 0.25804] 0.26115] 0.26424/ 0.26730| 0.27035] 0.27337] 0.27637] 0.27935{0.28230| 0.28524
0.8 | 0.28814]0.29103| 0.29389) 0.29673| 0.29955| 0.30234| 0.30511}0.30785{0.31057| 0.31327
0.9 |[0.31594) 0.31859[0.32121{ 0.32381| 0.32639| 0.32894| 0.33147]0.33398]0.33646| 0.33891
1.0 | 0.34134]0.34375[ 0.346 14| 0.34849| 0.35083] 0.35314] 0.35543] 0.35769|0.35993| 0.36214
1.1 | 0.36433| 0.36650] 0.36864] 0.37076[ 0.37286{ 0.37493| 0.37698] 0.37900| 0.38100| 0.38298
1.2 | 0.38493| 0.38686[ 0.38877| 0.39065]| 0.39251] 0.39435] 0.39617] 0.39796|0.39973| 0.40147
1.3 | 0.40320] 0.40490[ 0.40658| 0.40824| 0.40988] 0.41149/ 0.41308] 0.41466|0.41621| 0.41774
1.4 | 0.41924]0.42073[ 0.42220] 0.42364| 0.42507] 0.42647] 0.42785] 0.42922{0.43056| 0.43189
1.5 [ 0.43319/0.43448| 0.43574] 0.43699] 0.43822| 0.43943] 0.44062| 0.44179/ 0.44295| 0.44408
1.6 | 0.44520] 0.44630[ 0.44738| 0.44845]| 0.44950] 0.45053] 0.45154] 0.45254/0.45352| 0.45449
1.7 [ 0.45543| 0.45637| 0.45728] 0.458 18] 0.45907| 0.45994] 0.46080] 0.46164| 0.46246| 0.46327
1.8 | 0.46407]| 0.46485[ 0.46562| 0.46638| 0.46712] 0.46784| 0.46856] 0.46926 0.46995| 0.47062
1.9 | 047128 0.47193( 0.47257| 0.47320]| 0.47381] 0.47441] 0.47500] 0.47558|0.47615| 0.47670
2.0 |0.47725|0.47778][ 0.47831| 0.47882| 0.47932] 0.47982| 0.48030] 0.48077]0.48124| 0.48169
2.1 | 0.48214]0.48257( 0.48300] 0.48341] 0.48382] 0.48422| 0.48461] 0.48500| 0.48537| 0.48574
2.2 | 0.48610] 0.48645] 0.48679( 0.487 13| 0.48745]| 0.48778| 0.48809] 0.48840| 0.48870| 0.48899
2.3 | 0.48928] 0.48956| 0.48983| 0.49010( 0.49036] 0.49061] 0.49086] 0.49111]0.49134 0.49158
2.4 | 0.49180[0.49202] 0.49224] ().49245] 0.49266] 0.49286| 0.49305] 0.49324]0.49343| 0.49361
2.5 | 0.49379) 0.49396| 0.49413] 0.49430( 0.49446| 0.49461| 0.49477] 0.49492]0.49506| 0.49520
2.6 | 0.49534] 0.49547] 0.49560| 0.49573| 0.49585| 0.49598| 0.49609] 0.49621|0.49632| 0.49643
2.7 |0.49653| 0.49664( 0.49674| 0.49683| 0.49693| 0.49702| 0.49711] 0.49720| 0.49728| 0.49736
2.8 | 0.49744 0.49752)| 0.49760] 0.49767| 0.49774] 0.49781] 0.49788] 0.49795]0.49801 | 0.49807
2.9 |0.49813]| 0.49819| (0.49825| 0.49831| 0.49836| 0.49841| (.49846| 0.49851| 0.49856| 0.49861
3.0 | 0.49865) 0.49869| 0.49874] 0.49878( 0.49882| 0.49886| (0.49889| 0.49893| 0.49896| 0.49900
3.1 | 0.49903] 0.49906| 0.49910] 0.49913] 0.49916] 0.49918] 0.49921] 0.4992410.49926| 0.49929
3.2 | 0.49931] 0.49934| 0.49936] 0.49938/ 0.49940| 0.49942| 0.49944] (0.49946| 0.49948 | 0.49950
3.3 | 0.49952( 0.49953| 0.49955| 0.49957] 0.49958] 0.49960] 0.49961] 0.49962| 0.49964]| 0.49965
3.4 | 0.49966( 0.49968 0.49969| 0.49970] 0.49971| 0.49972| 0.49973] 0.49974| 0.49975| 0.49976
3.5 [ 0.49977]| 0.49978| 0.49978[ 0.49979| 0.49980] 0.49981| 0.49981] 0.49982| 0.49983 | 0.49983
3.6 | 0.49984] 0.49985/ 0.49985/ 0.49986| 0.49986| 0.49987| (.49987] 0.49988| 0.49988 | 0.49989
3.7 | 0.49989 0.49990| 0.49990] 0.49990| 0.49991] 0.49991| (0.49992] 0.49992] 0.49992| 0.49992
3.8 ] 0.49993] 0.49993| 0.49993| 0.49994| 0.49994] 0.49994| 0.49994] 0.49995| 0.49995| 0.49995
3.9 | 0.49995] 0.49995| 0.49996( 0.49996/ 0.49996] 0.49996| 0.49996] 00.49996| 0.49997| 0.49997
4.0 | 0.49997( 0.49997| 0.49997] 0.49997| 0.49997| 0.49997| 0.499981 0.49998] 0.49998 | 0.49998

Figura 21: Distribucién normal estandar.
Fuente: Gomez A, (2013)

Realizando lo anteriormente mencionado, se logr6 obtener una tabla de probabilidad

como se muestra a continuacion:
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Tabla 25 Probabilidad

INDICAD
INDICADORES DE INDICADORES DE INDICADORES DE RENTABILIDAD ORESDE
SOLVENCIA (CA) GESTION (M) (E) LIQUIDE
Z(L)
Perio  Perio Impa Impacto Rent Renta. Cobert -
End. . Endeudami Rotaci do do cto de de a Operaci  Margen  Marg ura de Liquide
EMPRESA dAeclti eAnp;?)Iancaml ento 6nde medi  medi gé:jt?n gastos dN;ta onal del  Operaci en EO Deuda éorrient Zrcuizza
vo Patrimonial Ventas ode ode financie Acti patrimon  onal neto Bancar e
cobro  pago y ros io ia
vent Vo

ATU
ARTICULOS 0,3
DE ACERO 0,41 0,44 0,44 044 033 046 0,23 033 034 0,36 0,33 034 0,30 0,34 0,25
S.A.
PRODUCTOS
PARAISO 0,6
DEL 0,79 0,79 0,79 0,54 0,59 0,71 0,82 0,85 0,62 0,67 0,52 0,65 i 0,86 0,96 0,56
ECUADOR
S.A.
CHAIDE Y 0,9
CHAIDE S.A. 0,89 0,85 0,85 0,66 0,81 0,61 0,65 0,69 0,96 0,95 0,97 0,96 5 0,65 0,91 0,54
CARPINTERI
AY
TAPICERIA 0,5
INTERNACI 0,70 0,73 0,73 0,554 094 0,79 0,90 0,87 0,50 0,71 0,60 052§ 0,88 0,98 0,96
ONAL CTIN
CIA. LTDA.
AHCORP 0,5
ECUADOR 0,66 0,57 0,57 0,93 0,72 0,79 0,80 0,83 0,61 0,76 0,55 0,66 i 0,81 0,91 0,58
CIA. LTDA.
MUEBLES 03
EL BOSQUE 0,29 0,25 0,25 0,06 0,29 0,17 0,37 0,28 0,29 0,11 0,21 0,29 (l) 0,32 0,28 0,39
S.A.

Elaborado por: Autores

Paso 4:

Con la tabla de probabilidad se procede a aplicar las ponderaciones obtenidas
anteriormente. En primer lugar, se aplicard las sub-ponderaciones de cada

componente.

Tabla 26 Ponderacion individual

INDICADOR
INDICADORES DE 2 ES DE
INDICADORES DE GESTION (M INDICADORES DE RENTABILIDAD (E
SOLVENCIA (CA) (M) (E) LIQUIDEZ
(L
. . Rent
End Perio Perio Impac Impacto a Renta. Cobert Liquide
del' Apalan  Endeudamie  Rotaci do do to de de Ne'ta Operacio  Margen Marg ura de ; Prue
EMPRESA . ca- nto 6nde medi medi gastos gastos nal del Operacio en ROE Deuda . ba
Activ X N . N N del . . Corrien .
o miento  Patrimonial Ventas ode ode admy financie Activ patrimon nal neto Bancari te Acida
cobro  pago vent ros o io a
32,52 o 20,63 17,72 20,15 18,71 o 18,21 o o 17,43 18,12 ., 50,95
v 3374% 33,74% o o o o 22,79% M 18,35%  18,40% o o 9,49%  49,05%
ATU
ARTICULOS 013 0,15 0,15 009 006 009 004 007 006 007 006 006 007 003 017 013
DE ACERO
S.A.
PRODUCTOS
PARAISO
DEL 0,26 0,26 0,26 011 0,10 014 0,15 0,19 0,11 0,12 0,10 011 011 0,08 0,47 0,29
ECUADOR
S.A.
CHAIDE Y 0,29 0,29 0,29 0,14 0,14 0,12 0,12 0,16 0,18 0,17 0,18 0,17 0,17 0,06 0,45 0,28
CHAIDE S.A.
CARPINTERI
AY
TAPICERIA 023 0,25 0,24 011 017 016 0,17 0,20 0,09 0,13 0,11 0,09 0,09 0,08 0,48 0,49
INTERNACIO
NAL CTIN
CIA. LTDA.

76



AHCORP 021 019
ECUADOR
CIA. LTDA.

MueBLeser 010 0,09
BOSQUE S.A.

0,19

0,09

0,19

0,01

013 0,16

0,05 0,03

0,15

0,07

0,19 0,11

0,06 0,05

0,14

0,02

0,10

0,04

0,12 0,09

0,05 0,05

045 0,30

0,14 0,20

Elaborado por: Autores

De esta manera se procede a encontrar un promedio general de cada indicador o

componente del CAMEL, de cada empresa respectivamente al igual que se lo hizo en

el método manual.

Finalmente se obtiene un promedio total de todos los indicadores y de esta manera

poder ubicar la clasificacion que se obtuvo en la tabla de la Superintendencia de

Bancos explicada anteriormente (véase tabla 13), en funcion a los resultados obtenidos.

Como se muestra a continuacion:

Tabla 27 Calificacion de riesgos por la ecuacién general del CAMEL

CA 1935% M 29,88% E 3750% L 13,27% TOTAL CALIFICACION
DE RIESGOS

woameos 043 008 036 011 034 013 030 004  36% C
DE ACERO S.A.
PRODUCTOS 079 0,15 0,71 021 064 024 076 010  70% A
ECUADOR S.A.
CHAIDE Y 08 017 068 020 093 035 0,73 0,10 82% AA
CHAIDE S.A.
CARPNTERAY (072 0,14 0,80 024 060 022 097 0,13 73% AA
INTERNACIONAL
CTIN CIA. LTDA.
mcor 060 0412 082 024 064 024 074 010  70% A
LTDA.
muesesee 0,27 0,05 0,23 0,07 025 0,09 0,34 0,04 26% E

BOSQUE S.A.

Elaborado por: Autores

La calificacidn que se otorga a la mayoria de empresas dentro de este método por la

ecuacion general del CAMEL es a partir de A, por lo que se concluye que, las

instituciones no financieras analizadas mantienen una buena solidez financiera y

aunque existan posiblemente aspectos débiles no influyen en su desempefio y podria

superarlos rapidamente.
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3.5 Informe de la industria del sector de la fabricaciéon de muebles.

De acuerdo a la investigacion realizada en los ultimos afios, el sector Manufacturero
ha tomado posicidn sobre la economia del pais, entre las industrias que forman este sector

se encuentra la fabricacion de muebles.

Ecuador es un pais diverso en riquezas naturales, gracias a su ubicacién geografica, con
ello se suma la evolucion e innovacion de tecnologia que contribuyen a destacar dentro

del mercado nacional e internacional de muebles.

Para un mejor estudio se realizé un andlisis FODA (Capitulol), donde se obtuvo como
resultados que el sector es rentable, puesto que genera empleo, existe gran variedad de
materia prima, una comercializacién directa con el consumidor, la posibilidad de
expandirse como productor, ademéas cabe la posibilidad de invertir y obtener
financiamiento por parte del pais. Finalmente, para las personas que son trabajadores, una
vez adquiridas las destrezas y habilidades para la elaboracion del producto estos pueden
optar por adquirir su negocio propio. Sin embargo, es importante mencionar que para las
empresas grandes que se esta realizando el estudio, se encontrd pequefios aspectos
desfavorables, pues cabe la posibilidad de competir contra negocios informales, ademas
segun lo antes mencionado la mano de obra puede ser escasa y rotativa.

Pese a las condiciones favorables del sector, segun datos registrados en el INEC existio
una disminucion de establecimientos, ya que disminuyeron de 96 en el afio 2007 a 25 en
el afio 2015.

En cuanto a las ventas del sector, estas fueron notoriamente crecientes ya que del afio 2007
al 2017 crecieron en un 31%, trayendo consigo mayor generacion de empleo pues este a

la vez creci6 un 6%.

Finalmente, concluimos que el sector ofrece su producto a nivel internacional, asi como
importa productos para cubrir las necesidades de la poblacion. En cuanto a las
exportaciones, estas decrecieron en un 8%, esto pudo ocurrir por varios factores, ya sea
por la falta de innovacion en sus productos, evolucidén en modelos, consumo nacional etc.
Por otro lado, las importaciones también disminuyeron en un 23% siendo favorable para

la economia del pais, ya que, el producto nacional se estd consumiendo mas.
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3.6 Informe del resultado de la aplicacion del modelo CAMEL

El modelo CAMEL (Modelo Bancario), es utilizado para clasificar o evaluar riesgos
ya existentes en instituciones financieras en lo que ha llevado a las empresas
manufactureras a la necesidad de adaptar este modelo a su sector, con el fin de monitorear

la actividad economica y utilizarla como herramienta para la toma de decisiones.

Esta metodologia, se basa en el analisis de un conjunto de indicadores financieros, los
cuales son: indicadores de solvencia (CA), indicador de gestién (M), indicador de
rentabilidad (E) y el indicador de liquidez (L); estos, al ser evaluados en conjunto, otorgan
una calificacion de riesgos, que muestran la evolucién y el estado de las instituciones no

financieras.

La adaptacion del modelo CAMEL estd dirigida especialmente a empresas
manufactureras, no obstante, esta puede ser utilizada por inversionistas para conocer el
estado econdémico de instituciones no financieras, con el fin de obtener una inversion

confiable.

Al realizar las investigaciones pertinentes, se logré encontrar dos métodos para adaptar
este modelo al sector de la fabricacion de muebles. La primera metodologia se lo conoce
como “modelo manual” y la segunda metodologia es a través de la formula general del
modelo CAMEL.

En el momento de la adaptacion de los dos modelos, el resultado que arrojo el anélisis es

el siguiente:

Tabla 28 Tabla de resultados

MODELO MEDIANTE EL ANALISIS

EMPRESA MODELO CAMEL FACTORIAL DE COMPONENTES
PRINCIPALES
Porcentaje de calificacién: 50% Porcentaje de calificacion: 36%

Rango segin la tabla de Superintendencia de Rango segun la tabla de Superintendencia de

Bancos: BB Bancos: C
ATU ARTICULOS
DE ACERO S.A. La empresa obtuvo un rango de calificacion de riesgo de BB (doble B), en el modelo manual, es decir, que

las instituciones que estén dentro de esta calificacion hayan experimentado una dificultad reciente, aunque
estas presiones no durarian a largo plazo. Por otro lado, en el segundo modelo se obtuvo una clasificacién

C, donde la empresa presenta deficiencias en la calidad de activos.
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Estas calificaciones se deben a que, la empresa segun los indicadores no tiene buenos resultados, en los
de solvencia muestra un alto porcentaje de deuda con acreedores tanto en el activo como en el patrimonio
(acreedores tienen mas ddlares invertidos en la empresa que los mismos duefios) lgualmente, dentro de
los indicadores de gestion la empresa cuenta con un periodo medio de cobro més elevado que el periodo
medio de pago, por cual necesitaria de un financiamiento de tercero para poder cumplir con sus
obligaciones, Ademas, dentro de los indicadores de rentabilidad la empresa no presenta altos porcentajes
de ganancia, ya que se puede observar que el margen neto luego de afrontar costos, gastos, intereses e
impuestos es del 1% por cada unidad vendida. Cabe mencionar que, esta es una de las empresas que obtuvo
un ratio de cobertura de deuda bancaria desfavorable del 0,19% (resultados favorables, valores por encima
2%) de por lo cual, la entidad no esta en condiciones de cubrir sus deudas con una institucion financiera.
Finalmente tenemos los resultados del indicador de liquidez donde nos muestra que la empresa es capaz
de solventar obligaciones a corto plazo, cabe mencionar que los inventarios influyen dentro de la liquidez

de la empresa con un 60%.

PRODUCTOS
PARAISO DEL
ECUADOR S.A.

Porcentaje de calificacion: 90% Porcentaje de calificacion: 70%
Rango segin la tabla de Superintendencia de Rango segin la tabla de Superintendencia de
Bancos: AAA Bancos: A

Productos Paraiso del Ecuador S.A. alcanzo una calificacion de AAA (tripe A) en el primer modelo, lo
cual indica que la situacion financiera de la empresa es rentable, por ende, refleja estabilidad para la misma.
En el segundo modelo se obtuvo una calificacion A, por lo que indica fortaleza de la empresa en su manejo
financiero, ademas, cabe la posibilidad de enfrentar problemas significativos rapidamente.

Los resultados obtenidos son reflejados en sus indicadores financieros, pues la empresa es capaz de
afrontar sus deudas con terceros, es importante mencionar que, a pesar de que el periodo medio de cobro
es mayor al de pago, esta variacion no es tan significativo pues tan solo representa un 4%, ademas en
cuanto al impacto de gastos operacionales y financieros arrojaron buenos resultados (mientras menos

mejor). Por Gltimo, la empresa trae consigo una gran rentabilidad.

CHAIDE Y
CHAIDE S.A.

Porcentaje de calificacion: 91% Porcentaje de calificacion: 82%

Rango segin la tabla de Superintendencia de Rango segin la tabla de Superintendencia de
Bancos: AAA Bancos: AA

Esta empresa mostro resultados contundentes, en donde mediante ambos modelos se ve reflejado una
fortaleza financiera fuerte en todos los aspectos, por ende, se podria determinar que es la mejor en cuanto
al resultado de cada componente.

La empresa es solvente (Cubrir las deudas de la empresa), mantiene una buena gestién (Efectividad en la
utilizacion de recursos), es rentable (Generacion de ingresos), concluyendo con una liquidez efectiva

(Cubrir sus deudas a corto plazo).

CARPINTERIAY
TAPICERIA
INTERNACIONAL
CTIN CIA. LTDA.

Porcentaje de calificacion: 91% Porcentaje de calificacion: 73%
Rango segln la tabla de Superintendencia de Rango segln la tabla de Superintendencia de
Bancos: AAA Bancos: AA

El analisis de esta empresa arroja resultados similares a la empresa anterior (Chaide y Chaide S.A), pues
en base a la calificacion que se le ha otorgado; esta es una empresa sélida en sus aspectos financieros,
razén por lo cual ante la posibilidad de la presencia de debilidades financieras estas resultarian
insignificantes para la misma.

En cuanto a los resultados por componentes, existe un déficit en el periodo medio de cobro con 54 dias
frente al periodo medio de pago con 152 dias, esta relacién es coherente pues los ratios de endeudamiento

no son en su totalidad eficientes, es decir no cuenta con la capacidad de cubrir sus deudas al 100%
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AHCORP
ECUADOR CIA.
LTDA.

Porcentaje de calificacion: 73% Porcentaje de calificacion: 70%

Rango segin la tabla de Superintendencia de Rango segun la tabla de Superintendencia de
Bancos: AA Bancos: A

Esta empresa trae consigo resultados favorables para esta, en el primer modelo se le otorgo una calificacion
AA (doble A) lo que indica que, la empresa presenta una solidez financiera, pese a su calificacion esta no
es tan favorable como la calificacion AAA (triple A). En el segundo modelo se obtuvo una calificacién de
A, donde muestra una situacion financiera estables con la presencia de debilidades moderadas.

Ahcorp Ecuador Cia. Ltda. presenta insuficiencia en la capacidad de cubrir sus deudas, ya que los
resultados son los menos Optimos donde el porcentaje de apalancamiento alcanza al 2% y el de
endeudamiento patrimonial de 1,20 % (EI mejor resultado es el que se asemeje a 1%); concluyendo en
que, los duefios tienen invertido menos que los acreedores. Ademas, es una de las empresas que obtuvo

un ratio de cobertura de deuda bancaria del 0,13%.

MUEBLES EL
BOSQUE S.A.

Porcentaje de calificacion: 55% Porcentaje de calificacion: 26%
Rango segun la tabla de Superintendencia de Rango segun la tabla de Superintendencia de
Bancos: BBB Bancos: E

La empresa Muebles del Bosque S.A. alcanzé un rango de calificacion de riesgo de BBB (triple B), en el
primer modelo, lo cual indica que, la empresa mantiene un buen manejo financiero donde las posibles
debilidades son manejables, ya que, se supone que estas no son tan graves. Por otra parte, se obtuvo una
calificacion desfavorable de E, en el modelo mediante el analisis factorial de componentes principales,
determinando que, la empresa podria afrontar dificultades financieras muy serias, pues se le considera a
la situacion de la empresa como débil.

Por otro lado, en el analisis individual se pudo observar que existe una variacion no tan significativa del
1% en el periodo medio de cobranza con relacién al periodo medio de pago, sin embargo, existe un alto
indice de endeudamiento (La empresa obtiene financiamiento de entes ajenos); ademas, se ha encontrado
un gran impacto de carga financiera (Impacto de Gastos administrativos y de ventas 39% e Impacto de
gastos financieros 3%) lo que conlleva a obtener una baja calificacion en el indicador de manejo
administrativo, es importante mencionar que la empresa obtuvo un ratio de cobertura de deuda bancaria
del 6%, por ende, la entidad no puede afrontar sus deudas con una institucion financiera, finalmente los

indicadores de liquidez estan por debajo de un rango aceptable.

Elaborado por: Autores

Luego de haber realizado un analisis de los resultados de la aplicacion del modelo, se

puede clasificar a las empresas segun el Ranking Final en:

Clasificacion 1: Para la empresa “Chaide y Chaide”, esta empresa a mas de obtener la

mejor puntuacién individual y general, se ha demostrado a través de sus indicadores una

solidez financiera, trayendo consigo estabilidad, permanencia en el mercado, fuerte ante

cualquier situacion de riesgo.

La Clasificacion 2: se le ha otorgado a la empresa “Productos Paraiso del Ecuador™. a

pesar de que las dos empresas manejan ratios similares, se observd que el indicador de

81



gestion varia en cuanto al periodo medio de cobro y de pago, es decir, en la empresa
“Chaide y Chaide” se encontr6 un resultado favorable siendo mayor el periodo de pago
que el de cobro, mientras tanto la empresa “Productos Paraiso del Ecuador” arrojo un

resultado inverso.

Clasificacion 3: La empresa “Carpinteria 'y Tapiceria Internacional Ctin” alcanzo al Rating
3, pues la empresa es una institucion un tanto solida, tiene comportamientos similares a
las primeras empresas, no obstante, se ha tomado la decision por la gran diferencia que se
ha encontrado en el periodo medio de cobro con relacion al periodo medio de pago, ya

que esta varia significativamente en 98 dias siendo la de cobro mayor a la de pago.

Clasificacion 4. Esta clasificacion se le ha otorgado a la empresa “Ahcorp Ecuador”, pues
pese a la buena clasificacion que se obtuvo en el primer modelo, se pudo determinar que
la clasificacion mediante el segundo modelo fue mas acertada. Esta empresa muestra un
indice de endeudamiento considerable, a mas de que la capacidad de cubrir su deuda

bancaria es notoriamente escasa.

Clasificacion 5. Dentro de esta clasificacion se encuentras dos empresas “Atu Articulos
de Acero” y “Muebles el Bosque”, los comportamientos de estas empresas son similares,
no obstante, la calificacion de “Atu Articulos de Acero” es mayor, esta se basa en que se
obtuvo una cobertura de deuda bancaria de 0,19%, lo cual indica que tiene mayor
capacidad de afrontar sus deudas bancarias. Finalmente se obtiene como resultado que la

empresa con mayor riesgo financiero es la empresa “Muebles el Bosque”.
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Conclusiones Generales

Primeramente, podemos mencionar que al observar a las empresas del sector de la
fabricacion de muebles nos llevo a determinar que es un pilar importante para la economia
del Ecuador. Pese al cierre de algunas empresas, genera empleo, ganancias y cumple con

la innovacidn tecnoldgica necesaria para competir internacionalmente.

Por otro lado, la demanda dentro del sector es alta, y esto, con el paso del tiempo ha

generado méas empleo para cumplir con las necesidades del mercado.

Debido a las innovaciones en las empresas manufactureras se ha determinado la necesidad
de implementar un modelo de prevencion de riesgos. Lo que nos llevé a adaptar un modelo
del sector financiero al sector no financiero. El modelo que cumple con la necesidad y es

factible adaptarlo se lo determina CAMEL.

Dentro de las investigaciones realizadas explicadas anteriormente, se encontrd que existen

dos formas de aplicar el modelo CAMEL para las empresas del sector real.

Al Concluir con todo el proceso de adaptacion por ambos métodos, se puede decir que, el
sistema de alerta temprana CAMEL es totalmente viable para el sector de la fabricacion

de muebles del pais.

Para lograr el objetivo de este trabajo se partié de una fundamentacion teérica en la cual

se sustenta los términos, caracteristicas y funcionalidad del modelo.

Finalmente, se pudo observar que con la aplicacion de los dos métodos se obtuvo
resultados similares y determinantes, con la posibilidad de clasificar a las empresas segun
el Rating Final; donde segun los resultados ubica a las entidades eficientes y menos
eficientes. De tal modo que, se puede determinar que las empresas que se encuentran hasta
la clasificaciéon 3, son notoriamente fuertes pues estas manejarian riegos bajos con la
posibilidad de mitigarlos. Para las empresas que se encuentran por debajo de la
clasificacion 3, estarian manejando riesgos altos, lo cual indica que deben tomar medidas

correctivas para garantizar su permanencia en el mercado a largo plazo.
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ANEXOS:

Anexo 1 Comunalidades para cada componente

Varianza total explicada

Auto valores iniciales

Sumas de extraccion de cargas al cuadrado

Componente Total % de varianza % acumulado Total % de varianza % acumulado
1 4,924 30,774 30,774 4,924 30,774 30,774
2 4,219 26,371 57,145 4,219 26,371 57,145
3 2,080 13,001 70,146 2,080 13,001 70,146
4 1,643 10,270 80,417 1,643 10,270 80,417
5 1,070 6,686 87,103 1,070 6,686 87,103
6 ,703 4,391 91,494

7 ,485 3,033 94,527

8 327 2,044 96,571

9 ,283 1,770 98,341

10 ,102 ,638 98,980

11 ,075 ,469 99,449

12 ,038 ,236 99,685

13 ,028 173 99,858

14 ,016 ,099 99,957

15 ,007 ,043 100,000

16 5,626E-18 3,516E-17 100,000

Método de extraccion: andlisis de componentes principales.
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Matriz de componente

Componente
3

ENDEUDAMIENTO DEL ACTIVO 828 -399 023 175 -.042
APALANCAMIENTO ,857 -,099 334 ,226 -,051
ENDEUDAMIENTO PATRIMONIAL 857 - 099 334 226 - 051
ROTACION DE VENTA (ACTIVO) 712 524 075 -107 -247
PERIODO MEDIO DE COBRO -588 - 246 486 255 174
PERIODO MEDIO DE PAGO -153 -538 417 _177 566
IMPACTO DE GASTOS

,215 -,408 ,637 -,302 -,265
ADMINISTRATIVOS Y DE VENTAS
IMPACTO DE GASTOS FINANCIEROS -067 - 146 594 723 215
RENTABILIDAD DENTA DEL ACTIVO - 046 909 036 -330 117
RENTABILIDAD OPERACIONAL DEL

,661 574 147 371 ,182
PATRIMONIO
MARGEN OPERACIONAL -,247 ,664 429 ,407 ,332
MARGEN NETO -,270 ,837 ,043 -,312 ,197
ROE 571 , 753 ,158 -,139 ,095
COBERTURA DE DEUDA BANCARIA 376 247 519 139 065
LIQUIDEZ CORRIENTE -,605 ,391 ,252 334 -,461
RAZON RAPIDA O PRUEBA ACIDA - 662 388 339 356 -335

Método de extraccion: analisis de componentes principales.

a. 5 componentes extraidos.




Anexo 2 Base de datos de Indicadores Financieros del periodo 2007 al 2017

COBER-
IMPACTO IMPACT RENTAB
) END.  APALAN- END.  ROTA- P P e ODE  ILIDAD 'SITAP MARGEN — MAR- TORA L UERA
ARO NOMBRE DEL  CAMIENT PATRI- CIONDE M2 D~ GASTOS GASTOS NETA  Jcnal  OPERA-  GEN ROE oo oone oo
ACTIVO o MONIAL VENTA  _omo o oaco ADM.YDE FINANCI — DEL bl e CIONAL  NETO BANGA.  ENTE
VTAS EROS  ACTIVO : 1A
2007 ATYARTICHLOS 0,599 2,495 1,495 1,289 93285 133,154 0,625 0,015 0,002 0,044 0,014 0,002 0005 0,010 2,006 1,336
PRODUCTOS
2007  PARAISO DEL 0,284 1,396 0,396 1,586 107,963 12,045 0,249 0,004 0,081 0,180 0,081 0051 0113 0799 2,603 2,100
ECUADOR
2007 CHA'DES\;CHA'DE 0,547 2,205 1,205 2,432 72276 16,168 0,277 0,010 0,235 0,775 0,144 0097 0519 0,887 1,745 1,251
CARPINTERIA Y
TAPICERIA
2007 e lERIA | 0565 2,300 1,300 0155  2316,761 0,220 0,082 0,278 0,780 0530 0189 0260 1769 1,769
CTIN
2007 M%E)Bs'éisEEL 0,736 3,784 2,784 1,563 67,400 25616 0,461 0,033 0,009 0,168 0,028 0006 0034 0014 3,164 1,814
LA CARPINTERIA
CCIM COMPANIA
2007 SCIM COME Y 0,900 10,001 9,001 1,037 32,540 90,915 0,428 0,005 0,028 0,501 0,031 0015 0282 0089 1,083 0472
DE MUEBLES.
2007 AHCORPECUADOR 0,636 2,744 1,744 2,360 22156 32,982 0,374 0,015 0,086 0,435 0,067 0037 0237 0480 1399 0,398
2008 ATUARTICULOS 0582 2,301 1391 1238 92,886 58925 0,180 0197 0009 0591 0199 0007 0021 0052 1891 1,296
PRODUCTOS
2008  PARAISO DEL 0,303 1,434 0,434 1,495 96527 28989 0,076 0,017 0,065 0,177 0,082 0,044 0094 0932 2664 1,972
ECUADOR
2008 CHAIDEY CHAIDE 0,415 1,710 0,710 2,585 64,567 40,026 0,122 0,004 0,258 0,760 0,172 0,100 0441 0000 2142 1344
CARPINTERIAY
TAPICERIA
2008 |\ remisoonal 0,589 2,431 1,431 0,145 2483276 0,278 0,000 0,067 0,254 0,722 0,460 0,162 0,000 1,699 1,699
CTIN
2008 MiTigue 0,607 2,546 1,546 1104 46,765 0,395 0081 0010 0174 0062 0009 0025 0000 3218 1956
LA CARPINTERIA
2008 CGIMCOMPANIA g5 12,565 11,565 1,790 45242 70,866 0,079 0,004 0,016 0,509 0,023 0,000 0,195 6,082 1245 0,502
INTERNACIONAL L 1 il il ) il 1 L il ) ) ) ] ) ] 1
DE MUEBLES
2008 AHCORPECUADOR 0,641 2,785 1,785 1819 25520 23012 0,384 0,041 0,057 0,427 0,084 0,032 0160 0535 1214 0,442
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APALAN > o IMPACTO IMPACTOV RENTA- Lo\ o COBER-  Ligul. RAZON
END. END. ) DE DE BILIDAD MARGEN RAPIDA
- - ROTACION MEDIO MEDIO OPERA- MARGEN TURADE DEZ
ARO NOMBRE DEL PATR- GASTOS  GASTOS  DENTA OPERA- ROE
CAMIE- DEVENTA  DE DE CIONAL NETO DEUDA  CORRI-
ACTIVO “\T5" IMONIAL COBRO PAGO ADM.Y  FINAN- DEL  “plp  CIONAL BANCARIA EnyE  PRUEBA
DEVTAS CIEROS ACTIVO : ACIDA
2009 ATIARTCLLOS o539 2,167 1,167 1,128 84,580 36,591 0,195 0,208 0,023 0,429 0,176 0021 0,051 0,065 2,197 1,462
2009 FRODUCTOS 0,358 1,557 0,557 1,416 101,644 50,983 0,097 0,009 0,051 0,138 0,063 0036 0,079 0,993 2207 1,764
2009 CHAIDEY CHAIDE 0,462 1,857 0,857 2,063 50,108 67,983 0,162 0,004 0,328 0,949 0,248 0159 0,609 0,000 1973 1,183
CARPINTERIA Y
2009  RPINTERIAY 0,602 2,510 1,510 0135  2676,062 0,202 0,000 0,069 0,270 0,798 0509 0172 0,239 1662 1,662
2009 M‘é‘g@b‘fEEL 0,587 2,424 1,424 1,008 67,073 9,734 0,356 0,108 0,001 0,187 0,076 0001 0,003 0,026 2,647 1,475
2009 ACATERTERIA 0020 12455 11,455 2,133 57,326 49,544 0,057 0,003 0,021 0,619 0,023 0010 0,264 0,285 1485 0,796
2009 AHCORPECUADOR. 0,670 3,028 2,028 1,462 32,248 50,188 0,404 0,008 0,023 0,136 0,031 0016 0,071 0,368 1,157 0,386
2010 ATYARTICULOS o601 2,509 1,509 1,212 98,042 82334 0,179 0,168 0,015 0,506 0,166 0012 0,037 0,106 1,726 1,153
PRODUCTOS

2010 FRODCTOS 0332 1,496 0,496 1,307 93532 52,825 0,102 0,006 0,129 0,203 0,104 0099 0194 2,719 2423 1,709
2010 CHAIDEY CHAIDE 0,469 1,884 0,884 2,380 47377 61603 0,141 0,025 0,452 0,945 0211 0190 0,851 0,000 1,909 0,972
2010 A CAE&':‘ATER'A 0,050 1,053 0,053 0125  2871,906 0,238 0,000 0,096 0,101 0,762 0762 0,101 0,000 19,887 19,887
2010 M%%%;'f;'— 0,611 2,570 1,570 0,999 63,443 23,538 0,350 0,077 0,002 0,146 0,057 0002 0,004 0,047 1660 0,827
2010 MACATERTERIA 0886 8,790 7,790 2,414 42281 49,507 0,051 0,003 0,054 0,676 0,032 0022 0471 55892 1539 0871
2010 AHCORPECUADOR. 0,654 2,893 1,893 1,689 9679 50,058 0,359 0,038 0,040 0,299 0,061 0024 0,116 0,327 1231 0332
2011 AT%@%'ECFEC')-OS 0,648 2,842 1,842 1,025 120537 80,597 0,348 0,017 0,017 0,047 0,016 0017  -0048 0,057 1,560 1,212
2011, A;R/gggCDTE?SEC 0,434 1,768 0,768 1,068 94971 92,882 0,096 0,006 0,085 0,189 0,100 0080 0,151 0,878 1,880 1,008
2011 CHAIDEY CHAIDE 0,469 1,884 0,884 1,579 44992 65741 0,160 0,006 0,199 0,584 0,196 0126 0375 0,000 1580 0,997
2011 M%%%;EUSEE'— 0,653 2,882 1,882 1,052 74917 30,765 0,392 0,035 0,027 0,208 0,069 0025 0,077 0,094 2184 1,041
2011 WACARBISTERIA 0509 2,496 1,496 0,499 202,083 182,117 0,048 0,006 0,007 0,036 0,029 0014 0,017 8,788 1,813 1,125
2011 AHCORPECUADOR 0,594 2,464 1,464 1,749 9256 75420 0,386 0,047 0,041 0,185 0,043 0023 0,100 0,310 1444 0423
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RAZ

ENDE
Ny ROTA. IMPACT |\ o) v renTa  RENTA COBER ON

APALA ! P. P. ODE B. MAR TURA RAPI
i DAMI N ENDEU- CION oo oo S On DE B. oper. MARGEN HEC bt LIQUIDEZ /0

ARO NOMBRE ENTO DAMIE  DE GASTOS NENTA OPERACI ROE CORRIEN
CAMIE DE ODE SADM. ACIONA NET DEUDA PRU

DEL NTOP. VENT FINANCI  DEL ONAL TE
acqry  NTO » COBRO PAGO  YDE EROS AcTivo LDE o BANCA EBA
VNTS. P. RIA ACID
o
A
2012 ATV Aiygé’gos DE 0666 2991 1,991 0967 94837 57875 0,352 0,013 0,007 0,001 0,000 0007 0021 0216 1,141 0,942
2012 PRODUCIOSPARAISO 0485 1,941 0941 0931 114011 120,745 0,111 0,016 0,015 0,001 0001 0016 -0029 0275 1,665 0,998
2012 CHAIDEYCHAIDE 0420 1,723 0723 1774 50,238 48766 0,166 0,006 0,349 0,593 0194 0197 0602 0,000 1,886 1,140
2012 LACARPINTERIACCIM 0,567 2,309 1,309 1634 0000 42,905 0,045 0,003 0,039 0,174 0046 0024 0091 1,036 2,057 1,207
2012 MUEBLESELBOSQUE 0,702 3,353 2353 1,152 114,340 56317 0,386 0,036 0,036 0,250 0065 0031 0121 0119 1544 1,033
2012 AHCORPECUADOR 0559 2,268 1268 1,733 31,544 43712 0,409 0,011 0,099 0,397 0101 0057 0225 2555 1,401 0511
2013 ATUARTICLLOSDE 0547 2,208 1208 1296 4774 37,891 0,360 0,018 0,008 0,070 0024 0006 0017 0,000 1,709 1,060
PRODUCTOS PARAISO
2013 PRODUCTOSPARANO 0462 1,859 0,859 0965 98,836 125713 0,109 0,011 0,018 0,061 0034 0019 003 0703 1652 0985
2013  CHAIDEYCHAIDE 0365 1575 0575 1641 44838 55457 0,174 0,006 0,321 0,505 0195 0195 0505 0,000 2,328 1,540
2013 LACARPINTERIACCIM 0546 2,202 1,202 1518 95487 45951 0,042 0,003 0,102 0,230 0069 0067 0224 4857 2,417 1,795
2013 MUEBLESELBOSQUE 745 3017 2017 1078 111,826 51,528 0,357 0,059 0,040 0,387 0092 0037 0156 0141 1449 0891
2013  AHCORPECUADOR 0,609 2,554 1554 17364 39774 191,359 0471 0,023 0,029 0,117 0034 0022 0075 0,000 1262 0452
2014 ATUARTELLOSDE 9600 2,501 1501 1227 97,696 60,09 0,300 0,020 0,018 0,122 0,040 0015 0045 0314 1,520 0,966
PRODUCTOS PARAISO

2014 PRODUCTOSPARAISO 0432 1,760 0,760 1,024 98968 125631 0,109 0,006 0,021 0,064 0035 0020 0037 1,950 1,737 1,045
2014 CHAIDEYCHAIDESA 0381 1616 0616 1594 50730 65958 0,181 0,000 0,196 0,467 0181 0123 0316 0,000 1,958 1,376
2014 LACARPINTERIACCIM 0484 1936 0936 1,326 76,855 43513 0,049 0,003 0,079 0,238 0093 0060 0153 3461 2,640 1,806
2014 MUEBLESELBOSQUE 0,725 3,640 2640 1,143 87,148 97,219 0,399 0,038 0,026 0,146 0035 0023 0094 0146 1,711 0919
2014  AHCORPECUADOR 0562 2,285 1285 1,700 56252 44744 0,408 0,014 0,070 0,197 0051 0041 0160 0523 1400 0,649
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IMPA-

COBER-

IMPA-
ENDEU- ROTA- P P. CTODE RENTAB. RENTAB. TURA  LIQUI-
ARG NOMBRE DAMIE- ACP :&IAE'\f' Eﬁf\)ﬁg: CION MEDIO MEDIO GASTOS SZST%'TZS DENTA OPERA- “gﬁgg‘i[\' '\ééﬁ' rog _ DE DEZ  PRUEBA
NTO DEL 1O STop.  DE DE DE  ADM.Y % 0 DEL  CIONAL Qo (o0 DEUDA CORRIE- ACIDA
ACTIVO ' VENTA COBRO PAGO  DE  [ihoc ACTIVO  DELP. BANCA-  -TE
VENTAS RIA
2015 ATUARTICSOSDE 0,612 2,574 1574 1050 117,587 65965 0,324 0,027 0,010 0,119 0,044 0010 0026 0,268 1,411 0,891
PRODUCTOS PARAISO
2015 O e 0,421 1,728 0728 1051 94222 112,158 0,116 0,003 0,024 0,046 0025 0022 0041 2316 1,973 1,132
2015  CHAIDE Y CHAIDE 0,410 1,695 0695 1,178 38295 65494 0,194 0,010 0,114 0,302 0151 0096 0,193 1,019 1,913 1,207
2015 LA CARPINTERIA CCIM 0,477 1,911 0011 1228 121478 55681 0,052 0,003 0,059 0,184 0079 0048 0,113 5061 2,395 1,736
2015  MUEBLES EL BOSQUE 0,685 3171 2171 1270 57,087 94746 0412 0,036 0,002 0,078 0019 0001 0005 0,056 1,768 0,983
2015  AHCORP ECUADOR 0,561 2,279 1279 1377 53639 58717 0410 0,049 0,011 0,128 0041 0008 0025 0,256 1,434 0,600
2016 ATUARTICULOSDE 0,634 2,734 1,734 1,023 145694 85339 0,300 0,029 0,011 0,137 0049 0011 0030 0317 1,416 1,056
2016  PRODUCTOS BARAISO 0,449 1,816 0816 0998 79,891 108,966 0,149 0,008 0,053 0,144 0080 0054 0097 0,000 2,367 1,129
2016  CHAIDE Y CHAIDE 0,361 1,564 0564 1,134 56227 53249 0,206 0,018 0,090 0,238 0134 0079 0141 1508 1,930 1,269
2016 LA CARPINTERIA CCIM 0,427 1,744 0744 1,073 154483 44401 0,058 0,002 0,053 0,145 0077 0049 0092 3,163 3,242 2,569
2016  MUEBLES EL BOSQUE 0,689 3,220 2220 0870 81267 109,236 0,421 0,063 0,040 0,097 0034 0046 0,128 0,076 1,340 0,832
2016  AHCORP ECUADOR 0615 2,600 1,600 1229 83273 57,073 0387 0,050 0,020 0,071 0022 0016 0051 0,020 1,493 0,849
2017 ATUARTICLLOSDE 0,670 3,033 2033 0779 130701 104,447 0,321 0,043 0,005 0,081 0034 0006 0015 0,194 1,604 0,996
PRODUCTOS PARAISO
2017 DUCTOS PARs 0,384 1,622 0622 1,038 84873 80,960 0,119 0,002 0,057 0,125 0074 0055 0093 5220 2,822 1,497
2017  CHAIDE Y CHAIDE 0,326 1,484 0484 1,128 60291 64873 0,189 0,014 0,116 0,272 0163 0103 0172 3,395 2,180 1,546
2017 LA CARPINTERIA CCIM 0,422 1,730 0730 1,038 152,187 54,444 0,065 0,000 0,045 0,118 0066 0043 0077 5504 3,193 2,422
2017 AHCORP ECHADORCIA 0,546 2,200 1200 1320 71,888 54,864 0,354 0,044 0,034 0,206 0071 0026 0076 0,136 2,133 1,283
2017 ~ MUEBLES FLBOSQUE 0,602 2,511 1511 1029 62553 61,812 0,393 0,039 0,013 0,136 0053 0012 0032 0,059 1,235 0,670
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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
conocid y aprobo 1a solicitud para la realizacion del trabajo de titulacion y el respectivo protocolo

presentado por.

Estudiante;  Katherine Alejandra Guamantario Chuquimarca con codigo 74999 y Milton
Gerardo Yungazaca Molina con codigo 73042

Tema: Aplicacion del modelo CAMEL a las principales empresas del sector de la
fabricacion de muebles (CIIU C31) en el Ecuador del 2007 al 2017

Para: Previo a la obtencion del titulo de Ingeniero en Contabilidad y Auditoria

Director: Ing. Ivan Orellana Osorio

Tribunal: Ing. Gabriela Chica Contreras e Ing. Paola Ledn Ordonez

Plazo de presentacion del trabajo de titulacion: El Consejo de Facultad resolvié 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, 1 de agosto de 2019

/o

Dra. Maria Elena Ramirez Aguilar
Secretaria Abogada

L UVERSIDAD
( DEL AZUAY
fatwltod e Lmn.}g‘\dulwt\llmw

sechETARLl

Lkl 2
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C'ON VOCATORIA

ica d! la escuela de Contabilidad Superior, se convoca
,'q’l‘a.‘wudén del Protocolo del Trabajo de

‘Katherine Aldmdra con codigo 74999 ¥
mmmmmahm&ndam«

or a la sustentacion del Disefio del Trabajo de Titulacién,
mmdlkadones ni cambios en los documentos,
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UNIVIRSIDAD
DE AZURY

ACTA
SUSTENTACION DE PROTOCOLO/DENUNCIA DEL TRABAIO DE TITULACION

1. Nombre del estudiante: Guamantario Chuquimarca Katherine Alejandra y Yungazaca
Molina Milton Genaro

2. Codigo74999 y 73042 respectivamente

3. Director sugerido: Ing. lvan Orellana Osorio

4. Codirector (opcional):

5. Tribunal: Ing. Gabriela Chica Contreras e ing. Paola Leén Orddnez

6. Titulo propuesto: Aplicacién del modelo CAMEL a las principales empresas del sector
de la fabricacién de muebles (ClU €31) en el Ecuador 2007 a 2017

7. Aceptado sin modificaciones:

8. Aceptadc con ias siguientes modificaciones: "

i A 7 §
" QIQQCI}HO' .,/ Goictivw ;//]‘,‘3-5} /rf‘(l(t,) J l‘f’(_'f‘j,z_\ f’l,l""/L//; lL;) ()77[‘;9/\0) 9/7"n(/¢/‘
gt/b}ltua_@ de mﬂ'ﬁég de/ €cvadsy W
r </ ar'm,[m_s Fodg def Secrvn. 2

} t’ ot
r—Sn o FZ Dujy lrgy /a: e m , n VNG i Earic e
& %f/( B> lwgu_qmé«, o/ In /n'c Y2 Indeshe d. F- Mobleo

9. No aceptado
10. Justificacion:

Tribunal

Ing/(va'n Orellana Osorio Ing. eéh Ordonez

B g

T S ot g 3
Srta. Guamantario Chuguimarca Katherine Sr. Yungazaca Molina Milton Dra. Maria Elena Ramirez Aguilar

Secretaria de la Facultad
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URIVERSIDAD
DL AZUAY

RUBRICA PARA LA EVALUACION DEL PROTOCOLO DE TRABAIO DE THULAC ION
(Tribunal)

1. Nombre del estudlante: Guamantario Chuquimarca Katherine Alejandra y Yungazaca
Molina Milton Genaro

2. Codigo: 74999y 73042 respectivamente

3. Director sugerido: Ing. lvan Orellana Osorio

1. Codirector (opcional):

4. Titulo propuesto: Aplicacién del modelo CAMEL a las principales empresas del sector
de la fabricacién de muebles (ClIU €31) en el Ecuador 2007 a 2017

5. Revisores tribunal: : Ing. Gabriela Chica Contreras e INg. paola Ledn Orddiiez

6. Recomendaciones generales de la revision:

“Cumple | No cumple

Problematica y/o pregunta de investigacion = 7;____:__“ ST TR IR SRS
1. ¢Presenta una descripcion precisa y clara? e L e e A =
2. iTiene relevancia profesionalysocial? A =

Objetivo ganeral DT, | CUESIIE 3 NSRS =
3. ¢Concuerda con el problema formulado? Me e | e
4. ¢Se encuentra redactado en tiempo verbal infinitivo? — si ot
Objetivos especificos ol o
S. ¢Permiten cumplir con el objetivo general? —~ ¥
6. 4Son comprobables cualitativa o cuantitativamente? »
Metodologia gl gr il
7. 2Se encuentran disponibles los datos y materiales mencionados? -

-

8. ¢las actividades se presentan siguiendo una secuencia logica? _
9. ¢las actividades permitiran la consecucion de los objetivos especificos mmﬁ "

4 planteados?
F $ad] 10, oLas técnicas planteadas estdn de acuerdo con el tipo de investigacion? -~
Resultados esperados

uir con el problema formulado?

11. ¢Son relevantes para resolver o contrib
12 ¢Concuerdan con los objetivos es ecificos?
13 ¢Se detalla la forma de presentacion de los resultados? X
14. ¢ Los resultados esperados son consecuencia, en todos los casos, de las {

actividades mencionadas? e

-

Nota sobre 10 puntos: : .

AN QO
aol

l@){eén Ordéier
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% [Ciencissdeta : . e

~ |Administracion hetiEjo o) T scidn (hete ooy Ditecion

J-I-No'mbre del Estudiante: Katherine Alejandra Guamantario Chuguimarca/074999
Milton Gerardo Yungazaca Molina/073042
1.1.1. Cédigo: 074999 / 073042

1.2.Director sugerido: Ing. Orellana Osorio lvén Felipe

1.3.Docente metodélogo: Dr. Carlos Wilfrido Guevara Toledo

1.4.Codirector (opcional):

1.5.Titulo propuesto: Aplicacién del modelo CAMEL a las empresas grandes del sector de la

- fabricacién de muebles (CIIU €31) en el Ecuador del 2007 al 2017

: DIRECTOR METODOLOGO
ey &% Cumple No Cumple No
A cumple cumple

| Linea de investigacion _

N

¢El contenido se enmarca en la linea de investigacion
'a cionada?

ca claramente el contexto historico, cientifico, global y
del tema del trabajo?

escribe la teoria en la que se enmarca el trabaj
)5 onados més relevantes?

s s bbries

\”x\( \:\ NN AN CNENREEN

INNENNENNENNENNENNNENENS RN

.
=
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.l.as;;“- 5% oNE bt PAX T RRT L

pehgie o dstidn Wereilepo v Glie e

v

£ e ; DIRECTOR METODOLOGO

Cumple No Cumple No
v ; cumple cumple
L entacion de los resultados? Z e
Los resultsdos esperados son consecuencia, en todos los e 774
de las actividades mencionadas?
oS v o ) .
¢Se mencionan los supuestos y ; :

S upuestos y riesgos mas relevantes, en caso —— —_

| 27: ¢Es conveniente Tlevar a cabo el trabajo dado 1os supuestos y

mencionados?
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e Faculad
~ Clencias de la
Administracion

Cuenca, 07 de junio de 2019

Ingeniero,

Oswaldo Merchdan 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 titulacion

ontabilidad y Auditoria, denominado

previo a la obtencién del titulo de Ingeniero en C
S DEL SECTOR DE LA

“APLICACION DEL MODELO CAMEL A LAS EMPRESAS GRANDE

FABRICACION DE MUEBLES (CHIU C31) EN EL ECUADOR DEL 2007 AL 201
con cédigo estudiantil 74999 y

7”, realizado por los

estudiantes Katherine Alejandra Guamantario Chuquimarca,

Milton Gerardo Yungazaca Molina, con c6digo estudiantil 73042, protocclo 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 revision y sustentacion del

mismo,

Sin otro particular, suscribo.

Atentamente

Scanned by TapScanner
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UNIVERSIDAD
DEL AZUAY
§ ey - Oliclo Estudiante: Solicitud aprobacién de
U | Administeacion /7 vmm uln fe Yrebejo de Titelacidn
Cuenca, 07 de junio de 2019
Ingeniero,

Oswaldo Merchdn Manzano

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

~Deé nuestra consideracion,
Estimiado Sefior Deécano, nosotros Kathérine Alejandra Guamantario Chuquimarca con C.I.
0104753645,  codigo estudiantil 74999 y Milton Gerardo Yungazaca Molina con C.I.
0107550949, cédigo. estudiantil 73042; estudiantes de la Carrera de- Contabilidad Superior,
solicitamos muy _comedidamente 3 usted y..por. su_intermedio_al_Cansejo. de. Facultad, iz
_aprobacion del protocolo de trabajo de titulacién con el tema “APLICACION DEL MODELO
CAMEL A LAS PRINCIPALES EMPRESAS DEL SECTOR DE LA FABRICACION DE MUEBLES (ClIU
“-C31) EN EI. ECUADOR 2007 AL 2017" previo a la obtencnén del titulo de Ingemero en

“'Contabihdad y Audltoria para Io cual adpuntamos la documentaclén respectwa

Por la favorable acogida que brinde a la presente, anticipamos nuestro agradecimiento.

Atentamente:

KathenneGuamantano g oA o LS Miigon.Yupg;zaca

Estudiantes de 1a Carrera de Contabilid;c_j Superior :

I
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_ Oficio Direcior: Revisién modificciones
~_ sugeridas por Consejo de Facultad

Cuenca, 24 de julio de 2019

|DEMUEBLES (Q1U C31) N ELECUADOR DEL 2007 AL
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El sector mamlﬁcturem de la fabricacion de muebles ha sufrido varios cierres

“M‘mmmrq\wnc s¢ ha planteado un modelo de prevencion de riesgos
1o cual se ha tomado-la: metodologarCAMEL para diseiiar un modelo

Lsamml.y_s.u_ adecuacion, el manejo de. los activos, la administracion. .
_ |, las ganancias y su liquidez. Se utilizard un andlisis cuantitativo y cualitativo
" implanamr un sistema de alerta temprana de caracteristicas CAMEL para

*ﬂeﬁesgus:‘et'cusl'w'desmm;'rmvér dela™
os;»que»eomprendm—m»mmbresmndeeuwiémde ----------------

ms,_p‘n_ggpalmmﬂe en los Bancos
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e - 'Patnmomo eslos lndlcadores son determinados segtn la importancia para obtener un
s mﬂmdo final. (Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador, 2013)

- la condicién de las instituciones fi nanclems en un momento dado, evalia cinco
MS claves de la cahdad financiera intrinseca de una cnndad bancana 2 (p 6)

El‘m&edo CAMEL Pproporciona un marco metodolégnco ‘para evaluar cinco aspeclos

e mantener una adecuada relacion entre el capital y los riesgos

;'_';.&WMMLAMQM@U&,.‘.‘El.‘.mélodo.-.CAMEL proporciona una
A% : mgadolqﬂ-de:idemiﬂcacién de variables de corte microccondmico que caracteriza

_capital (C): mide la capamdad que tiene una entidad

chms *tdemacxonde capnal, eahdad de Ios Acuvos, gcsuén admxmstranva gananc»as' e

que incurre. Indicadores adécuados de suficiencia de capital

npmxdad de solventar y controlar ya sea una

cet:,vos, u otros problcmas generados por riesgos u
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M-@xmmm de 1a rentabilidad estd asociada con el
patencial que tiene una cntidad para generar wtilidades, ¢l rendimiento de
los activos, el equilibrio entre el rendimiento de los activos y el costo de
os recursos captados, asi como con conceplos llles como cl relormno de In

- j hm.&lnemmm no aolo debe mﬂeju lu cnnudnd ¥ ll tendcncm -

R&Odo quuidel(l.) “este andlisis busca identificar que np entidad sea

W&Mm un nivel de liquidez suficiente para cumplir con sus
eras en forma oportuna y cumplir las’ necesxdades
tes. Lay pricricas deben refgfar 1o capacidad de e
stonar Jos cambios no- planificados en fas- fuentes-de -
asi como reaccionar a los cambios en las condiciones del. .
a capacidad de liquidar ripidamente activos con
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* Informe de la indusiria de fabricacion de Mucbles, en donde se analizard cl

R e ...4[ et s ea e s

mactoeoonémxco y la imporfancia de este sector para la economia del

.

e pais,
-'““"“*‘""*‘mgbﬁler*eondaptorteéﬁcos-relevantes-sobrc el modelo CAMEL:— =
Y o= Anilisis detallado sobre los principales componentes del CAMEL: solvencia de-
pital -ahdad.dus:mm. eficiencia administrativa, rentabilidad y liquidez
_ Implementar un sistema de alerta temprana de caracteristicas CAMEL para

»...... o b S S A e

RN fe.mpr'f_ﬁfl;‘s'ﬁel;ettor'de la fabricacién de mucbles.

+ Folta de informacién confiable en los estados financieros de A

¢ mdeﬁompnﬂ(as Valores y Seguros.

osicion dé las empresas a encuestar.

périodo de la elabo:ac.:én ]
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