UNIVERSIDAD TECNICA DE AMBATO
FACULTAD DE CONTABILIDAD Y AUDITORIA

CARRERA DE CONTABILIDAD Y AUDITORIA

Proyecto de Investigacion, previo a la obtencion del Titulo de Licenciada en
Contabilidad y Auditoria

Tema:

“La prediccion de insolvencia en las empresas del sector comercial en el

Ecuador”

Autora: Heredia Andrango, Shirley Nicole

Tutor: Ing. Lopez Solis, Oscar Patricio

Ambato — Ecuador

2024



APROBACION DEL TUTOR

Yo, Ing. Oscar Patricio Lopez Solis con cédula de ciudadania No. 180360508-6, en mi
calidad de Tutor del proyecto de investigacién sobre el tema: “LA PREDICCION
DE INSOLVENCIA EN LAS EMPRESAS DEL SECTOR COMERCIAL EN EL
ECUADOR?”, desarrollado por Shirley Nicole Heredia Andrango, de la Carrera de
Contabilidad y Auditoria, modalidad presencial, considero que dicho informe
investigativo retine los requisitos, tanto técnicos como cientificos y corresponde a las
normas establecidas en el Reglamento de Graduacion de Pregrado, de la Universidad
Técnica de Ambato y en el normativo para presentacion de Trabajos de Graduacion de

la Facultad de Contabilidad y Auditoria.

Por lo tanto, autorizo la presentacion del mismo ante el organismo pertinente, para que
sea sometido a evaluacion por los profesores calificadores designados por el H.

Consejo Directivo de la Facultad.

Ambato, Febrero 2024.

TUTOR

Ing. Oscar Patricio Lopez Solis

C.C. 180360508-6

il



AUTORIA DEL TRABAJO DE TITULACION

Yo, Shirley Nicole Heredia Andrango con cédula de ciudadania No. 210081016-3,
tengo a bien indicar que los criterios emitidos en el proyecto de investigacién, bajo el
tema: “LA PREDICCION DE INSOLVENCIA EN LAS EMPRESAS DEL
SECTOR COMERCIAL EN EL ECUADOR?”, asi como también los contenidos
presentados, ideas, anélisis, sintesis de datos, conclusiones, son de exclusiva

responsabilidad de mi persona, como autora de este Proyecto de Investigacion.

Ambato, Febrero 2024.

AUTORA

Shirley Nicole Heredia Andrango

C.C. 210081016-3

111



DERECHOS DE AUTOR

Autorizo a la Universidad Técnica de Ambato, para que haga de este proyecto de

investigacion, un documento disponible para su lectura, consulta y procesos de

investigacion.

Cedo los derechos en linea patrimoniales de mi proyecto de investigacion, con fines
de difusion publica; ademas apruebo la reproduccién de este proyecto de investigacion,
dentro de las regulaciones de la Universidad, siempre y cuando esta reproduccién no
suponga una ganancia econdmica potencial; y se realice respetando mis derechos de

autora.

Ambato, Febrero 2024.

AUTORA

Shirley Nicole Heredia Andrango

C.C. 210081016-3

1v



APROBACION DEL TRIBUNAL DE GRADO

El Tribunal de Grado, aprueba el proyecto de investigacion, sobre el tema: “LA
PREDICCION DE INSOLVENCIA EN LAS EMPRESAS DEL SECTOR
COMERCIAL EN EL ECUADOR”, elaborado por Shirley Nicole Heredia
Andrango, estudiante de la Carrera de Contabilidad y Auditoria, el mismo que guarda
conformidad con las disposiciones reglamentarias emitidas por la Facultad de

Contabilidad y Auditoria de la Universidad Técnica de Ambato.

Ambato, Febrero 2024.

S — U
ta. Tatiana Valle Ph. D.
PRESIDENTE

423 0N
)

= il
Ing. Ana Cérdova Econ. Oswaldo Jacome
MIEMBRO CALIFICADOR MIEMBRO CALIFICADOR



DEDICATORIA

Dedicado a mi familia por siempre apoyarme en

todo momento.
Gracias a mi mama lleana por ensefiarme a
siempre ser perseverante para alcanzar mis metas

y confiar en mi.

A mi abuelita Zoila, gracias por guiarme en el

camino.

Shirley Nicole Heredia Andrango

Vi



AGRADECIMIENTO

Durante este largo camino de constante esfuerzo
y sacrificio, expreso mi gratitud a Dios por
guiarme durante esta etapa y colmarme de

bendiciones.

También, un sincero agradecimiento a cada uno
de los docentes de la Facultad de Contabilidad y
Auditoria, por guiarme e impartirme su
conocimiento y experiencia, demostrando la
excelencia profesional de la Universidad Técnica
de Ambato.

Finalmente, un agradecimiento al Ing. Oscar
Lépez, mi tutor, por su conocimiento Yy
experiencia para orientarme en el desarrollo de

este proyecto.

Shirley Nicole Heredia Andrango

vii



INDICE GENERAL DE CONTENIDOS

CONTENIDO PAGINA

A. PAGINAS PRELIMINARES

PORTADA ... i
APROBACION DEL TUTOR.......oovemieereneeereeeiessessesseessessssseessessssssessess s sesnsens ii
AUTORIA DEL TRABAJO DE TITULACION .....oooveieieeeceteeeeeeeee e iii
DERECHOS DE AUTOR.......ooieiieeieeissesisseesssssissess s sssss s assnssansenssas iv
APROBACION DEL TRIBUNAL DE GRADO ........ooovvoereeenrnernseessesssessiessesnsen, v
DEDICATORIA ..o eeveeeees s sees st Vi
AGRADECIMIENTO.......oviiiieeieeeeseseesseeseessessses s sssssssessssssssssassssssssesssssassssaneos vii
INDICE GENERAL DE CONTENIDOS.........ooierierereseiesiessssesseensessensesseensnsen, vii
INDICE DE TABLAS ..ottt Xi
INDICE DE FIGURAS.......oooeeeveeeeeeessesseesees s sssses s sesssssess s ssssssassnsas s Xii
RESUMEN EJECUTIVO .....ooocvceeveeeeeeeesvesesees et sssessssssss s s Xiii
ABSTRACT ..ottt es s s es e Xiv

B. CONTENIDOS

CAPTTULO ot 1
INTRODUGCCION . .....couiiaiirineiieiseriseisssssis sttt 1
1.1 Descripcion del problema...........c.ccoeiiiiie s 1
1.2 JUSEIFICACION. ...ttt 2
1.2.1 JUSEIfICACION TEOTICA ... vt 2
1.2.2 Justificacion metodolOgiCa..........cccovvrerrieiieiciee s 2
1.2.3 JUSEIfICACION PrACHICA.......ccviieieii e 2
1.2.4. Formulacion del problema de investigacion............cccevvieereeiesieeseese e 3
1.3 ODJEEIVOS ...ttt 3
1.3.1 ODJEtiVO gENEIAL........couiieceeeee e e 3



1.3.2 ODjetivos €SPECITICOS ... .cuviviieeieiiiieieeee e e 3

CAPTTULO it 4
MARCO TEORICO ...t ssassssssssssssees 4
2.1 ReVISION de HEErAtUIa ........ooveieieiieeieisee e 4
2.1.1 Antecedentes INVESLIGALIVOS. .........cciveieeiieie e esie e 4

2.1.1.1 El impacto del sector comercial dentro del crecimiento y el desarrollo

BOONOIMIUICO -ttt e e e e et e e e e e e e e e e et e e e e e e e e e e e et eeeeeeeeeeeneees 4

2.1.1.2 La insolvencia como factor determinante para el desempefio y la permanencia

0 18S BIMPIESAS. ...ttt bbbttt e et b nee s 5

2.1.1.3 La importancia de una buena gestion empresarial para la prediccion de

INSOIVENCHA. ...ttt bbbttt 6
2.1.2 FUNDAMENLOS tEOFICOS ....c.vivieiieeieeiieie sttt 7
2.1.2.1 Teoria sobre la insolvencia empresarial ............ccccoevvveiiiieie e 7
2.1.2.2 La funcion de 18S fINANZAS.........ccoieiiiiiiiiiicee e 7
2.1.2.3 El estudio de 18S FINANZAS .......ccocoveiiiiiiiiieeeceee e 8
2.1.2.4 Los campos de 1aS fINANZAS.........ccccveeiieiieiie e 8
2.1.2.5 El objetivo de 18S FINANZAS.........cccoiiiiiiiiiiceecee e 9
2.1.2.6 El papel de la gestion finanCiera ............cccocvevveieeie e 10
2.1.2.7 La informacion fINANCIEIa.........ccuiieiiiiieeeseseee s 10
2.1.2.8 L0s INdiCadOres fINANCIEIOS. ......c..civiiviriiriieiieiiee et 11
2.1.2.9 La prediccion de INSOIVENCIA........c.ccviieiieiecie e 12
2.1.2.10 Los modelos de prediccion de inSOIVENCIa.........coevrereeriieneiceeeeeene 12
CAPTTULO T oot 15
METODOLOGIA ..ottt 15
3.1 Recoleccion de 1a infOrmacion ...........ocooeiieiiiieieie e 15
3.1.1 Poblacién, muestra y unidad de analiSisS ............ccceveieeie i sicceece e 15
3L L L POBIACION....ceiiieiiiete e 15



TR O |V, [ DT o - VTP 15

3.1.2 FUENEES SECUNUANTAS. ... e.vevevereieeiesteiee sttt 16
3.1.3 Instrumentos y métodos para recolectar informacion ............cccceceveveieinnnnns 16
3.1.3.1 Ficha de 0DSErVACION.........cceiveiiiieieic e 16
3.2 Método de analisis de informacion fichas de observacion..............cc.cccceovennennne. 18
3.2.1 Modelos de prediccion de insolvencia a aplicar..........c.ccocvevveiveieieneneieseaeens 20
3.3 Operacionalizacion de Variables ............cccceiieiiiiiiicie e 21
3.3.1 Variable: INSOIVENCIA.........coiiiiiiieeie e 21
CAPTTULO IV oottt 23
RESULTADOS. ...ttt sttt be e nae et 23
4.1 ReSUItadoS Y ISCUSION ......cuviueiiiieiiiieiieicsie et 23
4.1.1 Aplicacion del modelo de prediccion de insolvencia Z de Altman ................... 23
4.1.2 Aplicacion del modelo de prediccion de insolvencia Ohlson .............cccceeeee.. 29
4.1.3 Analisis comparativo entre los modelos de prediccion.............ccccceveveiieinnenen. 35
4.2 Fundamentacion de las preguntas de investigacion ............cccocevevievvenesiiesinenn, 37
CAPTTULO V.ot 38
CONCLUSIONES. ...t 38
5.1 CONCIUSIONES ...ttt bbbttt 38
5.2 LIMiItaciones del €StUMIO ........ceeeeieiiiiieiireeeee e 39
5.3 Futuras tematicas de iNVESTIgaCION..........cceviveiieiie e 39

C. MATERIAL DE REFERENCIA
REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS........cooeveieeieteeeeteeiesee s 40



INDICE DE TABLAS

CONTENIDO PAGINA
Tabla No. 1 Los frentes de 1as fiNANZas .........ccccovevvvieveeiiiie e 8
Tabla No. 2 La evolucidn del objetivo de las Finanzas Corporativas.............cc.cceenee. 9
Tabla N0. 3 Muestra de 1aS eMPreSas........cccciviieeiieiiee i 15
Tabla No. 4 Variables de 1aS €MPresas ........ccccceeiveiiieeie e 17
Tabla No. 5 Matriz de interpretacion de las empresas para el modelo de prediccion
N 1100 o OSSR 18
Tabla No. 6 Matriz de interpretacion de las empresas para el modelo de prediccién
(0] 0] K10 o IR UPTURUTR PRSI 19
Tabla No. 7 Resultado modelo Z” de Altman...........ccoccvevveieenieeiesiieseere e e 20
Tabla No. 8 Resultado modelo ONISON ... 21
Tabla No. 9 Variable: INSOIVENCIA...........coiiiiiiieiiee s 22
Tabla No. 10 Aplicacién del modelo Z de Altman para el afio 2020........................ 24
Tabla No. 11 Aplicacién del modelo Z de Altman para el afio 2021........................ 26
Tabla No. 12 Aplicacion del modelo Z de Altman para el afio 2022........................ 28
Tabla No. 13 Aplicacion del modelo de Ohlson para el afio 2020...........cccccocevenene 30
Tabla No. 14 Aplicacién del modelo de Ohlson para el afio 2021.............c..cc.cue..ee. 32
Tabla No. 15 Aplicacién del modelo de Ohlson para el afio 2022.............c..cc.ce.... 34
Tabla No. 16 Analisis comparativo entre el modelo de prediccion de insolvencia de
AIMAN Y ONISON ... 36

Xi



INDICE DE FIGURAS

CONTENIDO PAGINA

Figura No. 1 Las areas de 1as fiNaNnzas..........cccovvieririiencinie s 8
Figura No. 2 Los campos de 1aS fINANZAS...........cccvviiireiineee e 9
Figura No. 3 Aspectos que se consideran en la toma de decCiSiones...........cc.ccvenenn 10
Figura NO. 4 La toma de deCISIONES.........c.ccveiuiiiieiieiecie e 11
Figura No. 5 Los tipos de indicadores finanCIeros............covverirenenieeienese e 12
Figura No. 6 Los tipos de modelos de prediccion de insolvencia............c.cc.ccoveneee.. 13
Figura No. 7 Férmulas de los modelos de prediccion de insolvencia....................... 14

xii



UNIVERSIDAD TECNICA DE AMBATO
FACULTAD DE CONTABILIDAD Y AUDITORIA
CARRERA DE CONTABILIDAD Y AUDITORIA

TEMA: “LA PREDICCION DE INSOLVENCIA EN LAS EMPRESAS DEL
SECTOR COMERCIAL EN EL ECUADOR”

AUTORA: Shirley Nicole Heredia Andrango
TUTOR: Ing. Oscar Patricio Lopez Solis
FECHA: Febrero 2024

RESUMEN EJECUTIVO

La presente investigacion tiene como objetivo determinar el nivel de exposicién a la
insolvencia de las empresas del sector comercial en el Ecuador. Para realizar este
estudio se tomo6 una muestra de 15 empresas que tenian informacion financiera del
periodo 2020 — 2022 siendo obtenida de la Superintendencia de Compafiias, Valores
y Seguros. Se utilizo fichas de observacion para clasificar la informacién de los estados
financieros y poder comprender su situacion financiera y aplicar los modelos de
prediccion de insolvencia. Se aplico el modelo de prediccion de Altman y Ohlson para
obtener la puntuacion de probabilidad de insolvencia. En consecuencia, al aplicar el
modelo de prediccion de Altman y Ohlson se identifico que alrededor de 8 empresas
presentaban una probabilidad de quiebra. Esto debido a deficiencias en el
apalancamiento, demostrando que los activos no tienen la capacidad para generar una
renta sobre ellos mismo, como consecuencia de una mala gestion de recursos y una
ineficiencia operativa, disminuyendo asi la rentabilidad. Sin embargo, otras empresas
pueden hacer frente a sus deudas con una capacidad de pago a largo plazo, pero

disponiendo de cierto margen de liquidez.

PALABRAS DESCRIPTORAS: INSOLVENCIA, SECTOR COMERCIAL,
ALTMAN, OHLSON, INDICADORES FINANCIEROS.
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ABSTRACT

The objective of this research is to determine the level of exposure to insolvency of
companies in the commercial sector in Ecuador. To carry out this study, a sample of
15 companies was taken that had financial information for the period 2020 — 2022
obtained from the Superintendence of Companies, Securities and Insurance.
Observation sheets were used to classify the information in the financial statements
and be able to understand their financial situation and apply insolvency prediction
models. The Altman and Ohlson prediction model was applied to obtain the insolvency
probability score. Consequently, when applying the Altman and Ohlson prediction
model, it was identified that around 8 companies had a probability of bankruptcy. This
is due to deficiencies in leverage, demonstrating that the assets do not have the capacity
to generate income on themselves, as a consequence of poor resource management and
operational inefficiency, thus decreasing profitability. However, other companies can
face their debts with a long-term payment capacity, but having a certain margin of
liquidity.

KEYWORDS: INSOLVENCY, COMMERCIAL SECTOR, ALTMAN, OHLSON,
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CAPITULO |

INTRODUCCION

1.1 Descripcion del problema

El fracaso de una empresa dentro de una economia de mercado puede provocar que
otras empresas con las que guarda relacion se vean afectadas de manera negativa,
debido a la pérdida de un cliente o un proveedor (Garcia et al., 2016). En el mismo
sentido, Rogque & Caicedo (2022) consideran que una quiebra no solo afecta a los
socios y empleados, sino ademas al entorno en el que se desarrolla desde clientes hasta
proveedores. Por ello, existe una diversidad de normas y leyes de insolvencia y
reorganizacion financiera a nivel mundial, encaminadas a determinar la credibilidad
de estabilizar la economia de un pais y evitar la caida de las empresas, debido a la
cesacion de pagos en las obligaciones adquiridas (Mazo et al., 2022). También,
Scherger et al. (2018) consideran que la aplicacion de modelos de prediccion de
insolvencia puede identificar situaciones adversas y monitorear su evolucion para
establecer medidas que eviten o minimicen el impacto y proceso de quiebra. Dado que,
los fracasos empresariales surgen en el financiamiento y la inversion que requieren las
empresas cuando atraviesan una crisis econémica o esta en sus inicios, por la falta de
un adecuado dimensionamiento financiero y un sistema de crecimiento y expansion
(Armijos & Mora, 2019).

En Ecuador han sido disueltas y liquidadas 34.774 empresas, representando alrededor
del 25% de las 138.647 empresas activas (Superintendencia de compafiias, 2022). La
importancia de los negocios es evidente, pues en la actualidad el comercio es la
actividad que mas contribuye en la generacion de empleo adecuado, con un 18% vy el
37% gana mas o igual a $850 (Camara de Comercio de Guayaquil, 2023). Ademas,
constituye la mayoria de la facturacién del pais, es decir, el 46% del total que vendria

a ser 104.410 millones (Servicio de Rentas Internas, 2022).



1.2 Justificacién

1.2.1 Justificacion teérica

La insolvencia se identifica con una situacion de desbalance patrimonial en la que los
beneficios obtenidos por las actividades son inferiores a las obligaciones adquiridas,
en esta situacion de desequilibrio un empresario no logra conservar el desarrollo
habitual del negocio (Campuzano & Sanchez, 2017). El riesgo de insolvencia refleja
una probabilidad de pérdida, un escenario adverso o negativo financieramente,
resultante de una situacién crediticia negativa cuando existe un riesgo de
incumplimiento (Ludefia & Tonon, 2021). También, la insolvencia implica una
situacion de escasez de recursos; como consecuencia, los acreedores en el mejor caso,
presentan una postergacién en el cobro de sus créditos, una disminucion o un

aniquilamiento de sus créditos (Arballo, 2020).

El incumplimiento es un hecho juridico probablemente causado por la falta de
planeacion y educacion financiera, dicha imposibilidad de cumplimiento implica la
carencia de bienes suficientes, falta de liquidez o por falta de crédito (Pulgar &
Recaman, 2020). Por ello, cuando existe un limite de estrés financiero antes de llegar
a una insolvencia se aplican planes de rentabilidad, de contingencia o de emergencia
como estrategia contra las situaciones de incumplimiento, ya que alertan a tiempo para

tomar decisiones que reduzcan su impacto (Calaza, 2022).
1.2.2 Justificacion metodoldgica

La investigacion se basd en un analisis documental de los balances y los estados
financieros de cada empresa del afio 2020 al 2022, a traves de un estudio estadistico
iterativo de discriminacion mdaltiple ponderando indicadores que permitan aplicar
modelos de prediccion de insolvencia. La informacion se tomo de fuentes secundarias,
es decir, mediante la base de datos de la Superintendencia de Compaifiias, Valores y

Seguros del Ecuador, y la plataforma SAIKU.
1.2.3 Justificacion préactica

Ademas, la investigacion contribuy6 a un analisis de prediccion de las empresas.

Donde, las empresas conocieron su posible situacion de insolvencia en cierto periodo
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de tiempo, si los beneficios obtenidos por sus actividades son inferiores a las
obligaciones adquiridas, con el fin de determinar si llevan un buen manejo contable.
Permitiendo incentivar la aplicacion de los indicadores financieros y los modelos de
prediccion de insolvencia en las organizaciones del sector comercial para garantizar
un desempefio Optimo. De igual importancia, la investigacion sirve para estudios

futuros en diferentes sectores que pretendan mejorar su solvencia y gestion financiera.
1.2.4. Formulacion del problema de investigacion

¢Cual es la probabilidad de insolvencia en las empresas del sector comercial en el
Ecuador?

1.3 Objetivos
1.3.1 Objetivo general

Determinar el nivel de exposicion a la insolvencia de las empresas del sector comercial
del Ecuador en el transcurso del periodo 2020-2022.

1.3.2 Objetivos especificos

v' Analizar la situacion financiera de las empresas con la aplicacion de
indicadores financieros de acuerdo a los modelos.

v Aplicar los modelos de prediccion de Altman y Ohlson para obtener la
puntuacién de probabilidad de insolvencia.

v Realizar un analisis comparativo de los modelos propuestos para establecer su

vigencia analitica en la realidad del sector.



CAPITULO 1I

MARCO TEORICO

2.1 Revision de literatura
2.1.1 Antecedentes investigativos
2.1.1.1 El impacto del sector comercial dentro del crecimiento y el desarrollo

econémico

Segun Hurtado & Pinchi (2019) el crecimiento econémico reduce la pobreza y mejora
el desarrollo humano, debido a que influye en la mejora de las condiciones de
esperanza de vida, salud, educacién, vivienda, seguridad ciudadana, proteccion del
medio ambiente, empleo, equidad de género, igualdad y participacion politica, por eso
los paises desarrollados cuentan con un crecimiento econémico estable. EI comercio
es un elemento esencial para que los paises en crecimiento alcancen sus objetivos de
desarrollo, ya que impulsa la inversion y el empleo, contribuyendo al aumento de los
ingresos, a la mejora de la calidad de vida y al acceso a servicios basicos e inclusive

sociales de los ciudadanos de un pais que progresa (Flores & Vargas, 2015).

Las empresas tienen un rol fundamental e importante en el crecimiento y el desarrollo
econdmico, ya que la creacion y continuidad de estas aumenta la competitividad, la
generacion de empleos y la expansion e innovacion productiva (Mejia & Flores, 2020).
Asi mismo, Becerra & Ojeda (2023) mencionan que las empresas aportan
significativamente al pais con sus actividades comerciales, tanto por el mercado
laboral como por la cancelacién de sus obligaciones con el Estado, constituyéndose en
un motor para la economia del pais. Sin embargo, Ortiz et al. (2023) consideran que la
competitividad de las empresas pequefias y medianas del sector comercial como en la
cuidad de Babahoyo, no poseen recursos financieros para una inversion ni precios

competitivos para el mercado, estancandose en el desarrollo empresarial.

Para, Salinas & Gonzalez (2023) el éxito de las empresas del sector comercial de
Ambato estd determinado por las estrategias que aplican al considerar la atencion al
cliente, la organizacién, el precio y la calidad del producto para persuadir al

consumidor. También, Ramirez & Oyaque, (2022) mencionan que las empresas del
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sector comercial optan por estructurar estrategias relacionadas a la distribucién y
comercializacién de los productos segin el contexto por el que atraviesen, sin
embargo, en mdltiples ocasiones las limitaciones tecnologicas no permiten una

adaptacion a la situacion del mercado.

2.1.1.2 La insolvencia como factor determinante para el desempefio y la

permanencia de las empresas

De acuerdo a los resultados de Chachipanta et al. (2022) la ausencia de liquidez, la
disminucion de la rentabilidad, la falta de una ventaja competitiva y el incremento de
los atributos son determinantes para el fracaso empresarial, pero una correcta rotacién
de los activos podria generar flujos necesarios para cubrir las obligaciones. También,
Montalvan et al. (2011) mencionan que una empresa tiene la probabilidad de presentar
insolvencia debido a factores del entorno como a factores propios de la empresa. Sin
embargo, Rico & Puig (2022) consideran que el éxito de una empresa no depende de
los factores, sino de las decisiones que tomen y las estrategias que implementen en una
situacion de crisis. Las decisiones estratégicas e inteligentes involucran las
habilidades, el conocimiento, la experiencia y la capacitacion del personal, que
minimizan los efectos del fracaso y generan oportunidades (Lozada et al., 2020).

Segun Dupleix (2021) los emprendimientos que surgen repentinamente sin exigir
demasiados recursos ni planificacion son més vulnerables a las crisis por insolvencia,
debido a la falta de conocimiento y la poca capacidad de adaptacion al mercado.
Ademas, Janica et al. (2023) consideran que las fallas empresariales surgen en la
administracion por aspectos que no se controlan a tiempo, y en la relacion de la
gerencia con el entorno por los recursos y capacidades para las exigencias del mercado.
Por otra parte, Aranibar et al. (2022) consideran que la creatividad facilita la exigencia
del mercado, debido a que su manifestacion fomenta situaciones para la toma de
decisiones enfocadas a la realidad, la necesidad, los recursos disponibles y las

oportunidades que genera.

Para Tamara & Villegas (2021) una empresa que cuenta con niveles altos en el flujo
de caja, con inversiones rentables, con una razon corriente estable y con méargenes de

rentabilidad operativa del activo y del patrimonio, tiene una probabilidad baja de



quiebra. También, Roque & Caicedo (2023) consideran que una empresa que gestiona
las capitalizaciones de las utilidades y mantiene el nivel de endeudamiento controlado
sera una compafiia con estabilidad, y si posee una planeacion financiera podria estar
preparada para una crisis econémica. Debido, a que el sobreendeudamiento al ser la
imposibilidad de cubrir un conjunto de obligaciones exigibles y a largo plazo, puede
conducir a un estado de insolvencia, de esta manera, el sobreendeudamiento es un
estado financiero que necesita de medidas que eviten la incapacidad de pago (Bozzo,
2020).

2.1.1.3 La importancia de una buena gestion empresarial para la prediccion de

insolvencia

La prevision de los problemas financieros en las empresas permite la reasignacion de
los recursos para usos mas eficaces y eficientes, ya que al detectar y predecir una
posible dificultad financiera se puede intervenir de manera oportuna y tomar
decisiones para implementar estrategias (Hernandez, 2014). Segun Estrada et al.
(2021) la aplicacién de los modelos de prediccion puede contribuir a la prevencion y
redireccion de una empresa permitiendo que genere mayores beneficios econdémicos,
debido a que estd encaminada al analisis del riesgo creditico para tomar acciones

anticipadas.

De la misma forma, Quituisaca & Guaman (2022) mencionan que la prediccion
permite detectar de forma prematura una posible insolvencia y asi tomar decisiones
para evitar o disminuir el riesgo, considerando factores como el tamafio, el tiempo de
creacion, la competencia, el sector, el mercado e incluso la ubicacion geografica.
También Castillo et al. (2021) considera que para determinar la salud financiera de las
empresas se debe tener en cuenta la trayectoria y el nivel de experiencia que tenga en

el mercado, para ampliar su percepcion y realizar un analisis mas ajustado a la realidad.

La conexion entre el manejo del presupuesto y la planificacion de una empresa, es
determinante para la conduccion estratégica y la asignacion de los recursos que
favorece la secuencia logica de los objetivos y las acciones de dicha empresa (Sefialin
et al., 2020). Segun Julio (2021) para que una organizacion sea eficiente es importante

incentivar un desarrollo con modelos de gestion que permitan prever situaciones



adversas y ejecutar las actividades de una manera adecuada y rigurosa. Ademas,
Caisaguano et al. (2022) consideran que una buena gestion parte de una planificacion
que conlleva actividades, procesos y recursos para que las empresas puedan
establecerse como competitivas y permanecer en el mercado. La gestion financiera es
una herramienta de ayuda a la toma de decisiones que debe ser encarada de manera
sistémica y metodologica para permitir diferentes andlisis en la organizacion
(Terrazas, 2009).

2.1.2 Fundamentos teéricos

2.1.2.1 Teoria sobre la insolvencia empresarial

La teoria de la insolvencia empresarial alude el impacto de la salud financiera y la
salud econdmica para la viabilidad de las empresas insolventes (Barry, 2002). De esta
manera al aplicar la teoria los inversionistas disefien estructuras de capital inicial que
prevean los efectos de presentar una insolvencia y poder identificar si son viables o
no, ya que la salud financiara para pagar deudas no se relaciona con la salud econémica
para proporcionar bienes o recursos, dando a entender que una empresa puede estar

cargada de dudas, pero puede mantenerse econémicamente viable.

Esta teoria permite conocer la influencia de la salud financiera en la viabilidad de las
empresas y su determinacién para una liquidacion o una reestructuracion, a través del
uso de indicadores financieros para determinar su situacién y la aplicacién de modelos

de prediccion para conocer su exposicion a la insolvencia.
2.1.2.2 La funcion de las finanzas

Las finanzas parten con la funcion de canalizar el dinero que se obtiene a través de un
ahorro para las inversiones y de esa manera generar una riqueza, ya que estan
enfocadas en transferir los recursos entre agentes econdémicos y poder brindar la
oportunidad de utilizar el dinero en la iniciativa productiva de otro (Ansotegui &

GOmez, 2015). En la Figura No. 1 se presentan las areas de las finanzas.



Figura No. 1 Las areas de las finanzas
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Elaborado por: Heredia (2023)
Fuente: Cordoba (2012)

2.1.2.3 El estudio de las finanzas

Las finanzas estudian los flujos de dinero dentro de una empresa, flujos de entrada que
conlleva la consecucién de dinero para la financiacion y los flujos de salida que
consiste en la aplicacién de inversiones para la empresa (Buenaventura, 2016). Asi, en

la Tabla No. 1 se presentan los frentes de las finanzas.

Tabla No. 1 Los frentes de las finanzas

Horizonte Largo plazo Corto plazo

Flujo

Financiacién Financiacion Administracion del capital de
Estructura de capital trabajo

Inversion Inversién

Evaluacion de proyectos
Presupuesto de capital

Elaborado por: Heredia (2023)
Fuente: Buenaventura (2016)

2.1.2.4 Los campos de las finanzas

Las finanzas en las empresas abarcan diferentes campos, debido a sus prop6sitos mas
especificos, aunque tengan la misma finalidad (Cérdoba, 2015). En la Figura No. 2 se

presentan los campos de las finanzas.



Figura No. 2 Los campos de las finanzas
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Elaborado por: Heredia (2023)
Fuente: Cordoba (2015)

2.1.2.5 El objetivo de las finanzas

El objetivo de una empresa es brindar bienes y servicios de valor a la sociedad a
cambio de una compensacion econdmica sobre la inversion. Asi, en la Tabla No. 2 se

presenta la evolucidn del objetivo de las finanzas corporativas.

Tabla No. 2 La evolucidn del objetivo de las Finanzas Corporativas

Epoca Objetivo Vision
De 1980’ s a Hoy Maximizar Valor Futuro
De 1950’ s al1970’ s Maximizar Tamafio Presente
De 1780 a 1940’ s Maximizar Utilidad Pasado

Elaborado por: Heredia (2023)
Fuente: Buenaventura (2016)

El objetivo encaminado a maximizar la utilidad, menosprecia el futuro de la empresa,
ya que abarata las operaciones en perjuicio de la calidad y demanda de los productos,
mientras que maximizar el tamafio surge como respuesta al desafio de supervivencia
y crecimiento como meta fundamental de las empresas, asi maximizar el valor parte
del resultado de que la sociedad reconozca a la organizacién por el beneficio que recibe

de ella (Buenaventura, 2016).



2.1.2.6 El papel de la gestion financiera

La gestion financiera involucra los ingresos y los egresos atribuibles a su manejo
racional, esto permite definir su objetivo desde la consecucion de los recursos vy, la
eficiencia y la eficacia en su control, siendo una rama que se encarga de diagnosticar
el valor y tomar decisiones, convirtiendo a la misiéon y la vision en operaciones
monetarias (Cérdoba, 2012). Asi, los aspectos que relacionan la gestién financiera con

la toma de decisiones se presentan en la Figura No. 3.

Figura No. 3 Aspectos que se consideran en la toma de decisiones

La vianilidad economica y
financiera de las
inversiones.

Los requerimientos de
recursos financieros.

La informacion financiera

La obtencion de para conocer la situacion
financiamiento. financiera.

La utilizacion de los
recursos financieros.

Elaborado por: Heredia (2023)
Fuente: Cérdoba (2012)

2.1.2.7 La informacion financiera

La informacion financiera proporcionada por los estados financieros tiene como fin
brindar un conocimiento respecto a la situacion econdémica - financiera de las empresas
a fin de conocer el impacto de las acciones adoptadas y tomar nuevas decisiones (L.ira,
2016).
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Figura No. 4 La toma de decisiones

Toma de decisiones

Pasado Hoy Futuro
EE.FF.
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Elaborado por: Heredia (2023)
Fuente: Lira (2016)

2.1.2.8 Los indicadores financieros

El analisis financiero es un conjunto de principios y procedimientos que permite
obtener informacidn financiera para propositos de toma de decisiones, debido a que
consiste en discernir y desintegrar los estados financieros en los elementos que lo
constituyen y analizarlos individualmente (Sosa, 2007). Asi, en la Figura No. 5 se

presentan los principales indicadores financieros.
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Figura No. 5 Los tipos de indicadores financieros
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2. Margen Bruto
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I_ 4. Rentabilidad Neta de Ventas
5. Rentabilidad Operacional del Patrimonio
6. Rentabilidad Financiera

| Rentabilidad

Elaborado por: Heredia (2023)
Fuente: Superintendencia de Compafiias (2023)

2.1.2.9 La prediccion de insolvencia

El riesgo se refiere a la incertidumbre del futuro en las decisiones financieras, dichas
decisiones a corto plazo generan una liquidez para convertir a los activos en dinero,
este principio de liquidez se complementa con la solvencia, siendo la capacidad de
pago para cumplir las obligaciones a corto plazo, por lo tanto, la solvencia es contar

con los bienes y recursos necesarios para sustentar las deudas (Diaz, 2017).

2.1.2.10 Los modelos de prediccion de insolvencia

Los modelos de prediccion mediante un analisis estadistico y el estudio de las razones

financieras determinan la situacion financiera de las empresas y su exposicion a una
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insolvencia (Apolinar & Ladino, 2022). Asi, en la Figura No. 6 se presentan los
principales modelos de prediccion de insolvencia y en la Figura No. 7 sus respectivas

férmulas.

Figura No. 6 Los tipos de modelos de prediccién de insolvencia
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J manufacturero.
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Desarrollado en 1966 por Edward Ohlson
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Elaborado por: Heredia (2023)
Fuente: Apolinar & Ladino (2022)
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Figura No. 7 Formulas de los modelos de prediccion de insolvencia

4 Ohlson N\
Z1 de Altman 01 =-1.32 - 0.407X1 + 6.03X2 - 1.43X3
77 =0.717X1 + 0.847X2 + 3.107X3 +0.0747X4 - 2.37X5 - 1.83X6 +
+0.420X4 + 0.998X5 0.285X7 - 1.72X8 - 0.521X9
02 =1.84-0.519X1 + 4.76X2 - 1. 71X3
- 0.297X4 - 2.74X5 - 2.18X6 - 0.78X7 -
. ————— 1.98X8 + 0.4218X9
} 03 = 1.13 - 0.478X1 + 5.20X2 - 0.99X3
77 =6.56X1+3.267X2 + 6.72X3 + +0.062X4 - 4.62X5 - 2.25X6 - 0.521X7 -
\ 1.05242X4 \_ 1.91X8 + 0.212X9 )
) _ CA-SCORE
Springate CA SCORE = 4.5913X1 + 4.5080X2 +
Z =1.03A + 3.07B + 0.66C + 0.3936X3 _ 2.7616
\ 0.40D
Fulmer

H =5.528X1 + 0.212X2 + 0.073X3 +
1.270X4 + 0.120X5 + 2.335X6 + 0.575X7
+1.083X8 + 0.894X9 - 6.075

Elaborado por: Heredia (2023)
Fuente: Apolinar & Ladino (2022)
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CAPITULO I

METODOLOGIA

3.1 Recoleccion de la informacion
3.1.1 Poblacién, muestra y unidad de analisis
3.1.1.1 Poblacion

Segun Arias et al. (2016) la poblacién es un conjunto de casos, definido y limitado,
refiriendose a seres humanos, animales, muestras bioldgicas, organizaciones, objetos,
etc., siendo relativo para la seleccion de una muestra ya que cumple con una serie de
aspectos predeterminados. Es por ello, que la investigacion en estudio se centra en las
empresas del sector comercial del Ecuador siendo uno de los sectores mas estables de
la economia del pais, la poblacion se encuentra conformada por 32.627 empresas
activas registradas en la Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros del

Ecuador que mantiene informacion anual de dichas empresas.
3.1.1.2 Muestra

Segun Lopez & Fachelli (2015) una muestra estadistica es un subconjunto de unidades
caracteristicas de un conjunto, seleccionado de manera aleatoria, que se someten a una
observacion cientifica para determinar resultados verificados dentro de los limites de
error 'y de probabilidad. Para el estudio se consideraron 24.471 empresas
pertenecientes al sector comercial que, si presentan balances, se revisé 535 empresas
que forman parte del CIIU G4510.01 Venta de vehiculos nuevos y usados, ademas se
tomd en cuenta que coticen en la bolsa de valores, asi como muestra se escogio 15
empresas en base a los datos existentes en la Superintendencia de Compafiias Valores

y Seguros del Ecuador.

Tabla No. 3 Muestra de las empresas

No. Nombre Razén Social
1 AUTOMOTORES ANDINA SA

2 AUSTRAL CIA. LTDA.

3 AUTOFENIX S.A.

4 AUTOMOTORES DE LA SIERRA S.A.
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MAQUINARIAS Y VEHICLOS S.A. MAVESA
LINKMOTOR S.A.

ECUADBEICHI CIA.LTDA.

MAREAUTO S.A.

9 MOSINVEST S. A

10  MOSUMI S.A.

11  AUTOMOTORES Y ANEXOS S.A. AY.AS.A
12 IMPORTADORA DE VEHICULOS COMERCIALES S.A. VEHICOMERCIAL
13 MOTORSALES CIA.LTDA.

14 ECUAYUTONG S.A.

15 AUTOMEKANO CIA. LTDA.

[ecl NN RNé)]

Nota. Elaboracion propia con base en la Supercias (2023).
3.1.2 Fuentes secundarias

La informacién se tomara de fuentes secundarias, es decir, los datos se extraeran de
los balances y estados financieros de cada empresa del periodo 2020-2022. Los datos
en estudio se encuentran en la pagina de la Superintendencia de Compaiiias, Valores

y Seguros del Ecuador; y en la plataforma SAIKU.

3.1.3 Instrumentos y métodos para recolectar informacion

3.1.3.1 Ficha de observacién

La informacion obtenida de la base de datos sera registrada en un cuadro que describa
las variables de cada empresa dependiendo del modelo que se vaya aplicar y los
aspectos que se deban considerar para su estudio. La Tabla No. 4 muestra las variables,

detallando la informacion contable que se utiliza de las empresas.
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Tabla No. 4 Variables de las empresas

No.

Nombre
Razo6n Social

Activo
Corriente

Activo
Total

Pasivo
Corriente

Pasivo Total

Capital de
Trabajo

Patrimonio

Utilidad antes
de Impuestos
e Intereses

Utilidad

O NO|OAWINF-

Nota. Elaboracién propia del autor
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3.2 Método de analisis de informacion fichas de observacion

Tabla No. 5 Matriz de interpretacidn de las empresas para el modelo de prediccion Altman

No. Nombre Razén Indicadores Financieros Modelo de Prediccién Z de
Social Liquidez Rentabilidad Apalancamiento Solvencia Altman

O|IN| OO BW N~

©

[ERN
o

[y
[N

[y
N

[EnY
w

[N
SN

[EEN
(2]

Nota. Elaboracion propia del autor
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Tabla No. 6 Matriz de interpretacion de las empresas para el modelo de prediccion Ohlson

zZ
©

Nombre Razén Social

Variables

X1

X2

X3

X4

X5

X6

X7

X8

X9

Modelo de
Prediccion Ohlson

O O|NO|O A~ W|IN|F-

=
o

[EE
[EEN

[Ey
N

[ERN
w

[N
SN

[N
(6]

Nota. Elaboracién propia del autor
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3.2.1 Modelos de prediccion de insolvencia a aplicar

La presente investigacion pretende analizar la situacion financiera y conocer la
probabilidad de presentar una insolvencia en las empresas, partiendo de las variables
que componen los estados financieros con el objeto de medir la liquidez, la
rentabilidad, el apalancamiento, la solvencia, la razon corriente y el endeudamiento,
aplicando indicadores financieros y posteriormente dos modelos de prediccion de
insolvencia considerados en los articulos de (Apolinar & Ladino, 2022) y (Chachipanta
etal., 2022).

Ecuacion 1. Modelo de prediccion Z-Score de Altman

7’ =6.56X1+3.267X2+6.72X3 +1.05242X4
A continuacion, se detalla cada una de las variables
Dénde:

v X1 = Capital de trabajo / Activo total
v' X2 = Utilidad / Activo total
v' X3 = Utilidad antes de Impuestos e Intereses / Activo total

v X4 = Valor contable del patrimonio / Pasivo total
Este indicador se interpreta de la siguiente manera:

Tabla No. 7 Resultado modelo Z” de Altman

Menor de 1,1 Entre 1,1y 2,6 Superior a 2,6
Presenta una probabilidad de Presenta alguna probabilidad Presenta una escasa
quiebra financiera muy alta. de quiebra financiera. probabilidad de quiebra

financiera.

Elaborado por: Heredia (2023)
Fuente: Apolinar & Ladino (2022)

Ecuacion 2. Modelo de prediccion de Ohlson

01=-1.32-0,407X1 + 6.03X2 — 1.43X3 + 0.0747X4 — 2.37X5 — 1.83X6 + 0.285X7
—1.72X8 - 0.521X9
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A continuacion, se detalla cada una de las variables

Donde:
v/ X1 = Tamafio, Log (Activos totales / indice de precios)
v’ X2 = Endeudamiento, Pasivos totales / Activos totales
v/ X3 = Liquidez, Capital de trabajo / Activos totales
v" X4 = Raz0n corriente, Activo corriente / Pasivo corriente
v X5 = Dummy de solvencia: que es igual a uno en el caso de que el total de los

pasivos sea mayor que el total de los activos; en caso contrario, es igual a cero.

<\

X6 = Apalancamiento, Utilidad antes de Impuestos e Intereses / Activos totales

<\

X7 = Utilidad operativa / Pasivo totales

v' X8 = Dummy de rentabilidad: es igual a uno cuando los ingresos en los Gltimos
dos afos han sido negativos; en caso contrario, es igual a cero.

v' X9 = (Ingreso neto afio actual — Ingreso neto afio pasado) / (Ingreso neto afio

actual + Ingreso neto afio pasado).
Este indicador se interpreta de la siguiente manera:

Tabla No. 8 Resultado modelo Ohlson

0 1
Presenta empresas que han fracasado.  Presenta empresas que contindan en el
mercado

Elaborado por: Heredia (2023)
Fuente: Chachipanta et al. (2022)

3.3 Operacionalizacion de variables
3.3.1 Variable: Insolvencia
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Tabla No. 9 Variable: Insolvencia

crediticia negativa
cuando existe un
riesgo de
incumplimiento
(Ludefia & Tonon,
2021).

Ohlson

Detalle:

X1 = Log (Activos totales / indice de precios)

X2 = Pasivos totales / Activos totales

X3 = (Activo corriente — Pasivo corriente) / Activos
totales

X4 = Activo corriente / Pasivo corriente

X5 = Dummy de solvencia: que es igual a uno en el
caso de que el total de los pasivos sea mayor que el
total de los activos; en caso contrario, es igual a cero.
X6 = Utilidad antes de Impuestos e Intereses / Pasivos
totales

X7 = Utilidad operativa / Pasivo totales

X8 = Dummy de rentabilidad: es igual a uno cuando
los ingresos en los UGltimos dos afios han sido
negativos; en caso contrario, es igual a cero.

X9 = (Ingreso neto afio actual — Ingreso neto afio
pasado) / (Ingreso neto afio actual + Ingreso neto afio
pasado).

Variable Definicion Categorias o | Indicadores Items basicos Caracteristicas Técnicas (T) e
Dimensiones de la Variable | Instrumentos (I)

Insolvencia | EI  riesgo  de | Modelo de | Nivel de | Z7=6.56X1 +3.267X2 + 6.72X3 + 1.05242X4 Escala: Intervalo | T: Observacion
insolvencia refleja | prediccion Z- | insolvencia Detalle: Tipo: Numérica | I: Ficha  de
una probabilidad | Score de X1 = (Capital de trabajo / Activo total) observacion
de pérdida, un | Altman X2 = (Utilidad / Activo total)
escenario adverso X3 = (Utilidad antes de Impuestos e Intereses / Activo
0 negativo total)
financieramente, X4 = (Valor contable del patrimonio / Pasivo total).
resultante de una | Modelo de | Nivel de | 01=-1.32-0,407X1 + 6.03X2 —1.43X3 + 0.0747X4 | Escala: Intervalo | T: Observacién
situacion prediccion de | insolvencia | —2.37X5 —1.83X6 + 0.285X7 — 1.72X8 — 0.521X9 Tipo: Numérica | I: Ficha  de

observacién

Nota. Elaboracion propia del auto
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CAPITULO IV

RESULTADOS

4.1 Resultados y discusion

Al ejecutar la investigacion, se escogio una muestra de 15 empresas en base a los datos
existentes en la Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros del Ecuador. A
continuacién, se presentan los datos obtenidos después de aplicar los indicadores
financieros para conocer la situacion financiera de cada empresa en cada afio y la
aplicacion de los modelos de Altman y Ohlson para determinar su exposicion a la

insolvencia.
4.1.1 Aplicacion del modelo de prediccion de insolvencia Z de Altman

Como se muestra en la Tabla No. 10, al aplicar el modelo de prediccion de Altman
para el afio 2020, se evidencia que lasempresas 1, 3, 9, 10, 11, 12 y 13, que representan
el 47%, presentan una probabilidad de quiebra muy alta. Considerando que la empresa
Motorsales Cia. Ltda., presenta el porcentaje mas alto siendo -32,96, conforme a los
resultados negativos en el analisis de su situacion financiera con la ratio de
apalancamiento demostrando que los activos no tienen la capacidad para generar una
renta sobre ellos mismo, debido, a una mala gestion de recursos y una ineficiencia

operativa, disminuyendo asi la rentabilidad.

Mientras, que las empresas 2, 4, 7, 8, 14, 15 y 25, que representan el 40%, se sitlan
con una minima probabilidad de quiebra y las empresas 5y 6, que representan el 13%,
cuentan con una situacion financiera saludable. Tomando en cuenta que la empresa
Linkmotor S. A., presenta el puntaje més alto con 7,07, conforme a los resultados
positivos en la aplicacion de las ratios de solvencia y liquidez. Posiblemente por su
experiencia en el mercado de vehiculos, su gestion empresarial y sus estrategias de
marketing que ofrecen un financiamiento que va en funcion a las necesidades de sus
clientes y la oferta de planes de renting como mecanismo para cubrir las necesidades
de movilidad y, al mismo tiempo, obtener beneficios.
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Tabla No. 10 Aplicacion del modelo Z de Altman para el afio 2020

Indicadores Financieros

Modelo de Predicciéon Z

No. Nombre Razén Social — — - -
Liquidez | Rentabilidad | Apalancamiento | Solvencia de Altman

1 AUTOMOTORES ANDINA SA -0,01 -0,09 -0,09 1,45 0,54
2 AUSTRAL CIA. LTDA. 0,17 0,01 0,01 0,41 1,62
3 AUTOFENIX S.A. 0,36 -0,18 -0,18 0,11 0,68
4 AUTOMOTORES DE LA SIERRA S.A. 0,15 0,00 0,01 0,34 1,38

5 MAQUINARIAS Y VEHICLOS S.A. MAVESA 0,46 0,03 0,05 0,81 4,37

6 LINKMOTOR S.A. 0,55 -0,03 -0,03 3,61 7,07
7 ECUADBEICHI CIA.LTDA. 0,18 0,04 0,06 0,23 1,99
8 MAREAUTO S.A. 0,15 0,00 0,00 0,18 1,17

9 MOSINVEST S. A. 0,07 -0,02 -0,02 0,17 0,40
10 | MOSUMI S.A. -0,14 -0,04 -0,04 0,19 -1,10
11 | AUTOMOTORES Y ANEXOS S.A. AlY.AS.A. 0,06 0,03 0,04 0,07 0,79
12 IMPORTADORA DE VEHICULOS COMERCIALES S.A. 0,18 -0,68 -0,68 -0,17 -5,76
13 | MOTORSALES CIA.LTDA. 0,22 -3,45 -3,45 0,00 -32,96
14 | ECUAYUTONG S.A. 0,21 0,00 0,01 0,35 1,82
15 | AUTOMEKANO CIA. LTDA. 0,08 0,03 0,05 0,64 1,59

Nota. Elaboracion propia con base en la Supercias (2023).




Como se muestra en la Tabla No. 11, al aplicar el modelo de prediccion de Altman
para el afio 2021, se evidencia que las empresas 1, 3, 4,5, 6, 7, 9, 10, 11 y 13, que
representan el 67%, presentan una probabilidad de quiebra muy alta. Considerando
que la empresa Motorsales Cia. Ltda., continua con el porcentaje mas alto siendo -
42,28, conforme a los resultados negativos en el analisis de su situacion financiera con
la ratio de apalancamiento demostrando que los activos no tienen la capacidad para
generar una renta sobre ellos mismo, como consecuencia de una mala gestion de
recursos y una ineficiencia operativa, disminuyendo asi la rentabilidad. Esto debido a
que, con la crisis del coronavirus varias empresas tuvieron efectos negativos por las
medidas de confinamiento, disminuyendo significativamente sus ventas, requiriendo

de nuevas fuentes de financiamiento que resultaron poco rentables.

Mientras, que las empresas 2, 14 y 15, que representan el 20%, se sitlan con una
minima probabilidad de quiebray las empresas 8 y 12, que representan el 13%, cuentan
con una situacion financiera saludable, debido, a su adecuada planificacion y gestion
financiera. Tomando en cuenta que la empresa Importadora de Vehiculos Comerciales
S. A. Vehicomercial, presenta el puntaje mas alto con 4,94, conforme a los resultados
positivos en la aplicacion de la ratio de solvencia reflejando que puede afrontar sus
deudas con una capacidad de pago a largo plazo, pero disponiendo de cierto margen
de liquidez. Puesto que, la empresa contaba con planes de contingencia que mitigaron
el impacto de la disminucidn de las ventas y la falta de financiamiento por la crisis del

coronavirus.

Para el afio 2020, 4 empresas que estaban expuesta a una posible insolvencia
aumentaron su nivel de probabilidad, posiblemente la falta de conocimiento respecto
a la exposicion de insolvencia provoca mas situaciones de quiebra financiera. Por ello
Hernandez Ramirez (2014) considera que la prevision de los problemas financieros en
las empresas permite la reasignacion de los recursos para usos mas eficientes y
eficaces, ya que al detectar y predecir una posible dificultad financiera se puede

intervenir de manera oportuna y tomar decisiones para implementar estrategias.
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Tabla No. 11 Aplicacion del modelo Z de Altman para el afio 2021

Indicadores Financieros

Modelo de Prediccién

No. Nombre Razén Social — — - -
Liquidez | Rentabilidad | Apalancamiento | Solvencia Z de Altman

1 AUTOMOTORES ANDINA SA -0,11 -0,11 -0,11 1,84 0,05

2 AUSTRAL CIA. LTDA. 0,15 0,00 0,00 0,24 1,30

3 AUTOFENIX S.A. 0,28 -0,09 -0,09 0,04 0,98
4 AUTOMOTORES DE LA SIERRA S A. 0,13 -0,04 -0,03 0,25 0,75

5 MAQUINARIAS Y VEHICLOS S.A. MAVESA 0,50 -1,61 -1,53 1,08 -11,17
6 LINKMOTOR S.A. -0,06 0,00 0,01 0,02 -0,33
7 ECUADBEICHI CIA.LTDA. 0,41 -0,39 -0,32 0,69 -0,01
8 MAREAUTO S.A. 0,56 0,00 0,00 0,12 3,77

9 MOSINVEST S. A. -0,06 0,01 0,01 0,20 -0,10
10 | MOSUMI S.A. -0,02 0,05 0,06 0,45 0,87
11 | AUTOMOTORES Y ANEXOS S.A. AlY.AS.A. 0,24 -0,67 -0,66 0,06 -5,00
12 IMPORTADORA DE VEHICULOS COMERCIALES S.A. 0,70 0,00 0,00 0,31 4,94
13 | MOTORSALES CIA.LTDA. 0,03 -4,26 -4,26 0,08 -42,28
14 | ECUAYUTONG S.A. 0,26 0,00 0,00 0,46 2,24
15 | AUTOMEKANO CIA. LTDA. 0,03 0,02 0,03 0,55 1,04

Nota. Elaboracion propia con base en la Supercias (2023).
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Como se muestra en la Tabla No. 12, al aplicar el modelo de prediccion de Altman
para el afio 2022, se evidencia que las empresas 1, 2, 3, 4, 6 y 8, que representan el
40%, presentan una probabilidad de quiebra muy alta. Considerando que la empresa
Linkmotor S.A., presenta el porcentaje mas alto siendo -0,74, conforme a los
resultados negativos en el analisis de su situacion financiera con la ratio de
apalancamiento demostrando que los activos no tienen la capacidad para generar una
renta sobre ellos mismo, como consecuencia de una mala gestion de recursos y una
ineficiencia operativa, disminuyendo asi la rentabilidad. Esto debido a que, con la
crisis del coronavirus varias empresas tuvieron efectos negativos por las medidas de
confinamiento, disminuyendo significativamente sus ventas, requiriendo de nuevas

fuentes de financiamiento que resultaron poco rentables.

Mientras que las empresas 9, 10, 11, 13, 14 y 15, que representan el 40%, se sitlan
con una minima probabilidad de quiebra y las empresas 5, 7 y 12, que representan el
20%, cuentan con una situacion financiera saludable, debido, a su adecuada
planificacion y gestion financiera. Tomando en cuenta que la empresa Ecuadbeichi
Cia. Ltda., presenta el puntaje més alto con 4,09, conforme a los resultados positivos
en la aplicacion de la ratio de solvencia reflejando que puede afrontar sus deudas con
una capacidad de pago a largo plazo, pero disponiendo de cierto margen de liquidez.
Puesto que, la empresa contaba con planes de contingencia que mitigaron el impacto
de la disminucion de las ventas y la falta de financiamiento por la crisis del

coronavirus.

Para el aflo 2022, 9 empresas redujeron significativamente su probabilidad de
insolvencia, mientras que 2 aumentaron su probabilidad. De acuerdo a Roque &
Caicedo (2023) una empresa que gestiona las capitalizaciones de las utilidades y
mantiene el nivel de endeudamiento controlado serd una compafiia con estabilidad. De
la misma forma, la prediccion permite detectar de manera temprana una posible
insolvencia y asi tomar decisiones para evitar o disminuir el riesgo (Quituisaca &
Guaman, 2022).
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Tabla No. 12 Aplicacion del modelo Z de Altman para el afio 2022

Indicadores Financieros

Modelo de Prediccién

No. Nombre Razén Social — — - -
Liquidez | Rentabilidad | Apalancamiento | Solvencia Z de Altman

1 AUTOMOTORES ANDINA SA -0,14 -0,06 -0,06 1,71 0,30
2 AUSTRAL CIA. LTDA. 0,07 0,00 0,00 0,32 0,79
3 AUTOFENIX S.A. 0,12 -0,08 -0,08 -0,02 -0,04
4 AUTOMOTORES DE LA SIERRA S.A. 0,04 0,00 0,00 0,21 0,55
5 MAQUINARIAS Y VEHICLOS S.A. MAVESA 0,18 0,11 0,11 0,78 3,18
6 LINKMOTOR S.A. -0,13 0,01 0,01 0,06 -0,74
7 ECUADBEICHI CIA.LTDA. 0,42 0,06 0,06 0,71 4,09
8 MAREAUTO S.A. 0,21 -0,10 -0,10 -0,02 0,32
9 MOSINVEST S. A. 0,15 0,03 0,03 0,23 1,54
10 | MOSUMI S.A. 0,07 0,06 0,06 0,47 1,59
11 | AUTOMOTORES Y ANEXOS S.A. AY.AS.A. 0,14 0,03 0,03 0,09 1,31
12 IMPORTADORA DE VEHICULOS COMERCIALES S.A. 0,55 0,01 0,01 0,22 3,89
13 | MOTORSALES CIA.LTDA. 0,29 0,02 0,02 0,22 2,32
14 | ECUAYUTONG S.A. 0,29 0,00 0,00 0,60 2,55
15 | AUTOMEKANO CIA. LTDA. 0,12 0,02 0,02 0,60 1,61

Nota. Elaboracion propia con base en la Supercias (2023).
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4.1.2 Aplicacién del modelo de prediccion de insolvencia Ohlson

Como se muestra en la Tabla No. 13, al aplicar el modelo de prediccion de Ohlson
para el afio 2020, se evidencia que las empresas 3, 7, 8, 10, 11, 12 y 13, que representan
el 47%, se sitlan con estabilidad en el mercado. Tomando en cuenta que la empresa
Motorsales Cia. Ltda., presenta el puntaje mas alto siendo 7,64, conforme a los
resultados positivos en la aplicacion de la ratio de razon corriente, reflejando la
capacidad que tiene para cumplir con sus obligaciones financieras a corto plazo que se
cubriran con los activos corrientes destacando la cuenta de efectivo y equivalentes de

efectivo.

Mientras que las empresas 1, 2, 4, 5, 6, 9, 14 y 15, que representan el 53%, tienen una
probabilidad de presentar una situacion de bancarrota dentro de un afio. Considerando
que la empresa Linkmotor S.A., presenta el porcentaje mas alto con -2,83, conforme a
los resultados negativos en el anlisis de su situacion financiera con la ratio de
apalancamiento demostrando que los activos no tienen la capacidad para generar una
renta sobre ellos mismo, como consecuencia de una mala gestion de recursos y una
ineficiencia operativa, disminuyendo asi la rentabilidad. Posiblemente por las fallas
empresariales que surgen en la administracion por aspectos que no se controlan a
tiempo, o se relacionan con el entorno por los recursos y capacidades para las

exigencias del mercado (Janica et al., 2023).

Donde:
v/ X1 = Tamafio, Log (Activos totales / indice de precios)
v' X2 = Endeudamiento, Pasivos totales / Activos totales
v' X3 = Liquidez, Capital de trabajo / Activos totales
v X4 = Raz6n corriente, Activo corriente / Pasivo corriente
v' X5 = Dummy de solvencia
v' X6 = Apalancamiento, Utilidad antes de Impuestos e Intereses / Activos totales
v X7 = Utilidad operativa / Pasivo totales
v X8 = Dummy de rentabilidad
v" X9 = (Ingreso neto afio actual — Ingreso neto afio pasado) / (Ingreso neto afio

actual + Ingreso neto afio pasado).
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Tabla No. 13 Aplicacion del modelo de Ohlson para el afio 2020

No. Nombre Razén Social Variables Modelo de Prediccién
X1 | X2 | x3 | x4 | x5 | x6 | X7 | x8 | x9 Ohlson
1 | AUTOMOTORES ANDINA SA 519 | 041 | -001 | 098 |000 |-009 |-023 |000]| 100 |-1,30
2 | AUSTRAL CIA. LTDA. 504|071 | 017 | 1,44 |000 |001 |001 |000]|004 |073
3 | AUTOFENIX S.A. 513|090 |0,36 |1,83 |000 |-018 |-020 | 0,00/ 1,00 | 1,39
4 | AUTOMOTORES DE LA SIERRA S.A. 481075 |015 |128 |000 [001 |001 |0,00]|100 |059
5 | MAQUINARIAS Y VEHICLOS S.A. MAVESA | 4,06 | 055 | 046 |197 |000 |005 |010 |0,00]1,00 |-0,75
6 | LINKMOTOR S.A. 440|022 | 055 |35 |000 |-003 |-016 | 0,00 1,00 |-2,83
7 | ECUADBEICHI CIA.LTDA. 456|081 |018 |125 |000 |006 |007 |0,00]-032 |1,62
8 | MAREAUTO S.A. 468|085 | 015 |121 |000 |000 |000 |0,00]|-099 |228
9 | MOSINVESTS. A. 429|086 |007 |109 |000 |-002 |-002 |0,00]|253 |080
10 | MOSUMI S.A. 418|084 |-014 | 079 |000 |-004 |-0,05 |[0,00]| 100 |184
11 | AUTOMOTORES Y ANEXOS S.A. AY.AS.A. | 441|093 |006 |1,06 |000 |004 |004 |000|-007 |250
12 | IMPORTADORA DE VEHICULOS COMERCIAL | 4,40 | 1,20 | 0,18 |1,22 | 1,00 |-0,68 | -0,56 | 0,00 | 1,07 | 2,14
13 | MOTORSALES CIA.LTDA. 398|100 |022 |129 |000 |-345 |-346 |0,00]| 1,00 |764
14 | ECUAYUTONG S.A. 491|074 |021 |140 |000 |00L |001L |0,00]|100 |04l
15 | AUTOMEKANO CIA. LTDA. 411|061 |008 |118 |000 |005 |008 |0,00]|016 |052

Nota. Elaboracion propia con base en la Supercias (2023)
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Como se muestra en la Tabla No. 14, al aplicar el modelo de prediccion de Ohlson
para el afio 2021, se evidencia que las empresas 2, 3, 6, 8, 9, 11, 12 y 13, que
representan el 53%, se sitlan con estabilidad en el mercado, debido a la eficiencia y
eficacia en la toma de decisiones para la planificacion y gestién. Tomando en cuenta
que la empresa Motorsales Cia. Ltda., continua con el puntaje méas alto siendo 8,81,
conforme a los resultados positivos en la aplicacidon de la ratio de razdn corriente,
reflejando la capacidad gue tiene para cumplir con sus obligaciones financieras a corto
plazo que se cubriran con los activos corrientes destacando la cuenta de efectivo y
equivalentes de efectivo. Debido, a que la empresa cuenta con estrategias de gestion
gue mantengan su nivel de endeudamiento estable y poder tener una capacidad de pago
a corto y largo plazo, ademas de estrategias de marketing enfocadas en las necesidades

de sus clientes.

Mientras que las empresas 1, 4, 5, 7, 10, 14 y 15, que representan el 47%, tienen una
probabilidad de presentar una situacion de bancarrota dentro de un afio, dicha situacion
se da por la falta de liquidez, baja rentabilidad, inversiones poco rentables, el
incumplimiento de las obligaciones, un elevado endeudamiento o una razén corriente
inestable. Considerando que la empresa Automotores Andina S.A., presenta el
porcentaje mas alto siendo -1,02, conforme a los resultados negativos en el analisis de
su situacion financiera con la ratio de apalancamiento demostrando que los activos no
tienen la capacidad para generar una renta sobre ellos mismo, como consecuencia de
una mala gestién de recursos y una ineficiencia operativa, disminuyendo asi la
rentabilidad. Esto debido a que, con la crisis del coronavirus varias empresas tuvieron
efectos negativos por las medidas de confinamiento, disminuyendo significativamente
sus ventas, requiriendo de nuevas fuentes de financiamiento que resultaron poco

rentables.

Desde el afio 2020, 5 empresas mantienen su posible situacién de bancarrota. Por ello,
Rico & Puig (2022) consideran que el éxito de una empresa no depende de los factores,
sino de las decisiones que tomen vy las estrategias que implementen en una situacion
de crisis. Las decisiones estratégicas e inteligentes, minimizan los efectos del fracaso
y generan oportunidades (Lozada et al., 2020).
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Tabla No. 14 Aplicacion del modelo de Ohlson para el afio 2021

No. Nombre Razén Social Variables Modelo de Prediccién
X1 | X2 | X3 | x4 | x5 | x6 | X7 | X8 | x9 Ohlson
1 | AUTOMOTORES ANDINA SA 517 |035 |-011 | 060 |0,00 |-011 |-0,32 |0,00|0,08 |-1,02
2 | AUSTRAL CIA. LTDA. 494 |08l |015 |1,54 |000 |000 |001 |000|-063 |1,75
3 | AUTOFENIX S.A. 501 |096 |028 |151 |0,00 |-009 |-0,10 |0,00|-044 | 2,49
4 | AUTOMOTORES DE LA SIERRA S.A. 483 |080 [013 |122 |000 |-003 |-004 |000]097 |097
5 | MAQUINARIAS Y VEHICLOS S.A. MAVESA | 442 |048 |050 |207 |000 |-1,53 |-3,19 | 0,00 | 1,02 | 0,58
6 | LINKMOTOR S.A. 452 098 |-0,06 | 093 |000 |001 |001 |000]-127 |356
7 | ECUADBEICHI CIA.LTDA. 457 059 |041 |1,78 |000 |-032 |-054 |000]125 |-0,28
8 | MAREAUTO S.A. 485 [089 |056 |257 |000 |000 |000 |000]|006 |1,46
9 | MOSINVESTS. A. 452 084 |-006 | 092 |000 |001 |001 |000]-509 |4,68
10 | MOSUMI S.A. 453 | 069 |-002 |09 |000 |006 |009 |000|222 |-014
11 | AUTOMOTORES Y ANEXOS S.A. AY.ASA. | 458 |095 |024 |132 |000 |-0,66 |-070 | 0,00 | 1,06 | 2,74
12 | IMPORTADORA DE VEHICULOS COMERCIAL | 447 | 0,76 | 0,70 |357 |000 |000 |0,00 |0,00]|-1,00 |1,25
13 | MOTORSALES CIA.LTDA. 428 092 |003 |1,03 |000 |-426 |-461 |000]|042 |881
14 | ECUAYUTONG S.A. 483 |068 |026 |147 |000 |000 |000 |000]|-072 |094
15 | AUTOMEKANO CIA. LTDA. 418 |065 |003 |1,05 |000 |003 |005 |000]-019 | 0,96

Nota. Elaboracion propia con base en la Supercias (2023).
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Como se muestra en la Tabla No. 15, al aplicar el modelo de prediccion de Ohlson
para el afio 2022, se evidencia que las empresas 2, 3, 4, 6, 8, 9 y 11, que representan
el 47%, se situan con estabilidad en el mercado, debido a la eficiencia y eficacia en la
toma de decisiones para la planificacion y gestién. Tomando en cuenta que la empresa
Linkmotor S. A., presenta el puntaje mas alto siendo 2,86, conforme a los resultados
positivos en la aplicacién de la ratio de razon corriente, reflejando la capacidad que
tiene para cumplir con sus obligaciones financieras a corto plazo que se cubriran con
los activos corrientes destacando la cuenta de efectivo y equivalentes de efectivo.
Debido, a que la empresa cuenta con estrategias de gestion que mantengan su nivel de
endeudamiento estable y poder tener una capacidad de pago a corto y largo plazo,

ademas de estrategias de marketing enfocadas en las necesidades de sus clientes.

Mientras que las empresas 1, 5, 7, 10, 12, 13, 14 y 15, que representan el 53%, tienen
una probabilidad de presentar una situacion de bancarrota dentro de un afio, dicha
situacion se da por la falta de liquidez, baja rentabilidad, inversiones poco rentables,
el incumplimiento de las obligaciones, un elevado endeudamiento o una razén
corriente inestable. Considerando que la empresa Automotores Andina S.A., continua
con el porcentaje mas alto siendo -2,42, conforme a los resultados negativos en el
analisis de su situacion financiera con la ratio de apalancamiento demostrando que los
activos no tienen la capacidad para generar una renta sobre ellos mismo, como
consecuencia de una mala gestibn de recursos y una ineficiencia operativa,
disminuyendo asi la rentabilidad. Esto debido a que, con la crisis del coronavirus varias
empresas tuvieron efectos negativos por las medidas de confinamiento, disminuyendo
significativamente sus ventas, requiriendo de nuevas fuentes de financiamiento que

resultaron poco rentables.

Las empresas expuestas a una situacion de bancarrota aumentaron en comparacion al
afio 2020 y 2021. Por esa razdn, segun Julio (2021) para que una organizacion sea
eficiente es importante incentivar un desarrollo con modelos de gestién que permitan
prever situaciones adversas y ejecutar las actividades de una manera adecuada y

rigurosa.
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Tabla No. 15 Aplicacion del modelo de Ohlson para el afio 2022

No. Nombre Razén Social Variables MO(.j,EIO de
X1 | X2 | X3 | x4 | x5 | X6 | X7 | x8 | xg | Prediccion Ohlson
1 | AUTOMOTORES ANDINA SA 513 |037 |-014 | 043 |0,00|-0,06 |-0,16 |1,00]|-0,35 | -2,42
2 | AUSTRAL CIA. LTDA. 482 |076 |007 |18 |0,00/|000 |000 |0,00]|-1,02 |181
3 | AUTOFENIX S.A. 484 | 1,02 |012 |19 |0,00|-008 |-0,08 |0,00]|-023 |304
4 | AUTOMOTORES DE LA SIERRA S.A. 489 |082 |004 |1,07 |000|000 |000 |0,00]|-125 |232
5 | MAQUINARIAS Y VEHICLOS S.A. MAVESA 482 |056 |018 [1,55 |000|011 |020 |1,00]|-146 |-1,16
6 | LINKMOTOR S.A. 423 095 |-013 | 085 |000|00L |001 |0,00]|009 |[286
7 | ECUADBEICHI CIA.LTDA. 461 | 059 | 042 [1,79 |000|006 |010 |0,00]|-143 | 054
8 | MAREAUTO S.A. 492 |1,02 021 |1,30 |000]/-010 |-0,10 | 0,00 | 1,00 |2,26
9 | MOSINVESTS. A. 452 081 |015 |121 |000|003 |004 |000]062 |1,25
10 | MOSUMI S.A. 458 | 068 |007 |14 |000|006 |009 |1,00|025 |-1,03
11 | AUTOMOTORES Y ANEXOS S.A. A.Y.AS.A. 456 | 092 |014 |117 |000/|003 |003 |0,00]|-1,08 |277
12 | IMPORTADORA DE VEHICULOS COMERCIAL | 458 | 0,82 | 055 |228 |000/|00L |00l |0,00]|087 |068
13 | MOTORSALES CIA.LTDA. 468 | 082 |029 |142 |000/|002 |003 |1,00]|-1,03 |0.21
14 | ECUAYUTONG S.A. 474 062 |029 |157 |000|000 |001L |000]|068 |-014
15 | AUTOMEKANO CIA. LTDA. 416 | 062 |012 |125 |000|002 |003 |000]015 |057

Nota. Elaboracion propia con base en la Supercias (2023).
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4.1.3 Andlisis comparativo entre los modelos de prediccion

Como se muestra en la Tabla No. 16, al comparar los resultados de la aplicacion de los
modelos de Altman y Ohlson, se observa que para el afio 2020, se obtuvo un 40% de
similitud con las empresas 1, 2, 4, 9, 14 y 15, que estaban expuestas a una posible crisis
financiera, mientras que para el afio 2021, se obtuvo una similitud del 47% con las
empresas 1, 4, 5, 7, 10, 14 y 15, que estaban expuestas a una posible crisis financiera,
y para el afio 2022, se obtuvo una similitud del 33% con las empresas 1, 10, 13, 14 y

15, que estaban expuestas a una posible crisis financiera .

Al aplicar los dos modelos se puede obtener un analisis de la situacion financiera mas
eficiente, debido, a que los dos modelos utilizan indicadores financieros para su
estudio. En la investigacion se observo una coincidencia entre las ponderaciones de
solvenciay liquidez, siendo valores positivos presentas en las empresas que no estaban
expuestas a una posible insolvencia, ademés hubo coincidencia en la ratio de
apalancamiento, siendo una variable determinante para las empresas expuestas a una

posible insolvencia.

El modelo de prediccién de Altman para su estudio considera los indicadores de
liquidez, rentabilidad, apalancamiento y solvencia para conocer la situacion financiera
de las empresas. Mientras que el modelo de prediccion de Ohlson para su estudio
considera los indicadores financieros de liquidez, rentabilidad, apalancamiento y
solvencia, pero adicionalmente aplica otros indicadores de endeudamiento, razén
corriente y relacionados con la utilidad. Ademas de considerar como variable el

tamano y determinar la probabilidad de insolvencia dentro de uno o dos afios.
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Tabla No. 16 Analisis comparativo entre el modelo de prediccion de insolvencia de Altman y Ohlson

Modelo de Predicciéon Altman

Modelo de Prediccion Ohlson

No. Nombre Razén Social
Afio 2020 Afio 2021 Afio 2022 Afio 2020 Afio 2021 Afo 2022

1 AUTOMOTORES ANDINA SA 0,54 0,05 0,30 -1,30 -1,02 -2,42
2 AUSTRAL CIA. LTDA. 1,62 1,30 0,79 0,73 1,75 1,81
3 AUTOFENIX S.A. 0,68 0,98 -0,04 1,39 2,49 3,04
4 AUTOMOTORES DE LA SIERRA S.A. 1,38 0,75 0,55 0,59 0,97 2,32
5 MAQUINARIAS Y VEHICLOS S.A. MAVESA 4,37 -11,17 3,18 -0,75 0,58 -1,16
6 LINKMOTOR S.A. 7,07 -0,33 -0,74 -2,83 3,56 2,86
I ECUADBEICHI CIA.LTDA. 1,99 -0,01 4,09 1,62 -0,28 0,54
8 MAREAUTO S.A. 1,17 3,77 0,32 2,28 1,46 2,26
9 MOSINVEST S. A. 0,40 -0,10 1,54 0,80 4,68 1,25
10 | MOSUMI S.A. -1,10 0,87 1,59 1,84 -0,14 -1,03
11 | AUTOMOTORES Y ANEXOS S.A. AY.AS.A 0,79 -5,00 1,31 2,50 2,74 2,77
12 | IMPORTADORA DE VEHICULOS COMERCIALES S.A. | -5,76 4,94 3,89 2,14 1,25 0,68
13 | MOTORSALES CIA.LTDA. -32,96 -42,28 2,32 7,64 8,81 0,21
14 | ECUAYUTONG S.A. 1,82 2,24 2,55 0,41 0,94 -0,14
15 | AUTOMEKANO CIA. LTDA. 1,59 1,04 1,61 0,52 0,96 0,57

Nota. Elaboracion propia con base en la Supercias (2023).
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4.2 Fundamentacién de las preguntas de investigacion

La aplicacion de los modelos de prediccion demostré que alrededor de 8 empresas
estan expuestas a una posible insolvencia, dicha situacion se da por la falta de liquidez,
baja rentabilidad, inversiones poco rentables, el incumplimiento de las obligaciones,
un elevado endeudamiento o una razon corriente inestable. Al aplicar el modelo de
prediccion de Altman para el afio 2020, se evidencia que las empresas 1, 3, 9, 10, 11,
12 y 13, que representan el 47%, presentan una probabilidad de quiebra muy alta. Para
el afio 2021, se evidencia que las empresas 1, 3, 4, 5, 6, 7, 9, 10, 11 y 13, que
representan el 67%, presentan una probabilidad de quiebra muy alta, y para el afio
2022, se evidencia que las empresas 1, 2, 3, 4, 6 y 8, que representan el 40%, presentan
una probabilidad de quiebra muy alta.

Mientras que al aplicar el modelo de prediccion de Ohlson para el afio 2020, se
evidencia que las empresas 1, 2, 4, 5, 6, 9, 14 y 15, que representan el 53%, tienen una
probabilidad de presentar una situacion de bancarrota dentro de un afio. Para el afio
2021, se evidencia que las empresas 1, 4, 5, 7, 10, 14 y 15, que representan el 47%,
tienen una probabilidad de presentar una situacién de bancarrota dentro de un afio, y
para el afio 2022, se evidencia que las empresas 1, 5, 7, 10, 12, 13, 14 y 15, que
representan el 53%, tienen una probabilidad de presentar una situacion de bancarrota

dentro de un afo.
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CAPITULO V

CONCLUSIONES

5.1 Conclusiones

El indicador de solvencia destaco en los resultados, reflejando que las empresas
pueden afrontar sus deudas con una capacidad de pago a largo plazo, pero disponiendo
de cierto margen de liquidez, lo que denota, que los activos corrientes también tienen
la capacidad de cubrir las deudas a corto plazo. No obstante, no todas las empresas son
solventes, dado que poseen pasivos corrientes elevados y, por lo tanto, surgiran fallas
en el capital de trabajo afectando directamente a la liquidez. Ademas, se identifico
deficiencias en el apalancamiento, debido, a que varias empresas no manejan
correctamente el financiamiento para el desempefio de sus actividades, posiblemente

por inversiones poco rentables, disminuyendo asi su rentabilidad.

La aplicacion de los modelos de prediccidn demostrd que el 53% de las empresas estan
expuestas a una posible insolvencia, debido, a factores internos que se involucran en
el uso de los indicadores financieros respecto a la gestion de los recursos, al desempefio
de las inversiones y a las funciones operativas, demostrando que, si contindan con
procesos deficientes en la gestion financiera, dentro de un afio se presentaria una
insolvencia. Dichos modelos de prediccion permiten establecer y formular estrategias
que prevengan o mitiguen el impacto de un fracaso empresarial, con decisiones que
mejoren el desempefio de las empresas y las prepare para adaptarse al cambio y a las

necesidades del mercado.

Ademas, con la aplicacién de los modelos se observd una coincidencia entre las
ponderaciones de solvencia y liquidez, siendo valores positivos presentas en las
empresas que no estaban expuestas a una posible insolvencia, también, hubo
coincidencia en la ratio de apalancamiento, siendo una variable determinante para las
empresas expuestas a una posible insolvencia. La aplicacién de los dos modelos brinda
un analisis mas ajustado a la realidad, ya que, se complementan sus variables en el uso

de los indicadores financieros.
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5.2 Limitaciones del estudio

Al momento de determinar la muestra para la obtencion de datos de las empresas
activas que pertenecen al sector comercial, que cumplan con ciertos criterios y que
presentan los balances y los estados financieros completos desde el afio 2020 al 2021,
para determinar las variables necesarias de cada modelo, se observé casilleros vacios
y hojas en blanco, demostrando un alto nivel de incumplimiento por parte de las
empresas al no presentar su informacion financiera ante la Superintendencia de
Compaiiias, Valores y Seguros, siendo una complicacion para realizar una adecuada

base de datos.

5.3 Futuras tematicas de investigacion

v" Aplicacién de modelos de prediccion de insolvencia para el sector de servicios.
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