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RESUMEN EJECUTIVO
La industria arrocera es una de las mas importantes para la economia ecuatoriana, debido
a que el arroz es uno de los productos principales en la canasta basica de las familias del
pais, ademas de generar buenos ingresos por su alto consumo. Es por ello por lo que se
considero importante realizar este proyecto de investigacion enfocado en dicha industria,
de modo que se conozca el desempefio financiero que poseen las empresas. Con esto, el
objetivo primordial de este trabajo es analizar la solvencia del sector arrocero en el cantdn
Guayaquil durante el periodo 2016-2021. La metodologia aplicada fue de tipo descriptiva
y correlacional, en donde, se procedié a calcular los indicadores financieros como son la
liquidez, endeudamiento del activo, rentabilidad del activo, rentabilidad del pasivo y
rotacion de activos, los cuales nos permitieron realizar el modelo Ca-Score y Springate.
Los resultados obtenidos reflejan que el 64 porciento de las empresas se encuentran en la
zona de solvencia segun el modelo Ca-Score, mientras que mediante el modelo Springate
se establecio que el 82 porciento de las empresas del sector poseen una buena salud

financiera y por lo tanto son solventes.
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ABSTRACT
The rice industry is one of the most important for the Ecuadorian economy, because rice
is one of the main products in the basic basket of families in the country, in addition to
generating good income due to its high consumption. That is why it was considered
important to carry out this research project focused on said industry, so that the financial
performance of the companies is known. With this, the primary objective of this work is
to analyze the solvency of the rice sector in the Guayaquil canton during the period 2016-
2021. The applied methodology was descriptive and correlational, where we proceeded to
calculate financial indicators such as liquidity, asset indebtedness, asset profitability,
liability profitability and asset turnover, which allowed us to carry out the Ca-Score and
Springate model. The results obtained show that 64 percent of the companies are in the
solvency zone according to the Ca-Score model, while using the Springate model it was
established that 82 percent of the companies in the sector are in good financial health and

therefore are solvent.

KEYWORDS: SOLVENCY, PERFORMANCE, FINANCES, SCORE, SPRINGATE.



INDICE GENERAL
CONTENIDO PAGINA

PAGINAS PRELIMINARES

PORT ADA ettt ettt b e e et e bt e e st e e b e et e et e e e neeenneeannas i
APROBACION DEL TUTOR ..ottt see e esess s esasss s snen e, i
DECLARACION DE AUTORIA ..ot iii
CESION DE DERECHOS .......cooviievieeeieieeeeeeesessessesisses s teses st es s sessssssssnes s, iv
APROBACION DEL TRIBUNAL DE GRADO ......ooviiiieieeeeeeeeeee e v
DEDICATORIA ettt b ettt e e sie e e nbe e s nbeenbeesnne e Vi
AGRADECIMIENTO . ..ottt ne e vii
RESUMEN EJECUTIVO ..ottt viil
ABSTRACT <.ttt b et b e r e r e iX
INDICE GENERAL ..ottt X
INDICE DE TABLAS ..ot es e tese sttt nen st nee s Xii
INDICE DE GRAFICOS .....vvviiimrieiseisesssssessssssssesss st ssssend Xiv
INDICE DE FIGURAS.......ooiiiiiirieieiiectssie ettt XV
CAPTTULO |ttt 1
INTRODUCCION. ..ottt ettt 1
1.1 Descripcion del problemaL..........c.ccvoeiiiiiieiiceee e 1
1.2 JUSEITICACION ...ttt bbbt bbbt nb bbb 2
1.2.1 Justificacion tedrica, metodoldgica (viabilidad) y practica .........ccccocevevvivinnnns 2
1.2.2. Formulacion del problema de investigacion............ccccccoveveiievecce e, 5

IR T @ o =1 (1Y USSR 5
1.3.1 ODJEtIVO QENEIAL......ei e s 5
1.3.2 ODbjetivos €SPECITICOS ....ccuiiiiiiiii et 5



CAPTTULDO oo e ettt et e s e e et e e et e e es et e e er e e es e e s erenenaaen 6

MARCO TEORICO ...ttt 6
2.1 REVISION 0E HEEIATUIA. .....c.eeveieieeiieie e 6
2.1.1 Antecedentes INVESHIGAtiVOS. .......c.civiieiierie et 6
2.1.2 FUNAAMENTOS TEOMICOS .....vevereeiieieieeiee sttt 11

A o 11010 1] SRS TSSS 25
CAPTTULO T oot 26
METODOLOGIA ...ttt 26
3.1 Recoleccion de 1a informacion ..o 26
B L L POBIACION. ... 26
L2 IMIUBSEI .. 26
3.1.3 Fuentes de informacion secundarias y primarias..........ccoceevveveeviesieeseesnesnenns 27

3.2 Tratamiento de 1a iNfOrmacion ............ccocoveiiiiiiiiie e 30
3.3 Operacionalizacion de las variables.............cccooveiieii i 35
CAPTTULO TV oottt 37
RESULTADOS ...ttt ettt ettt e b et e e s b e e ebeesaneenbeesnneen 37
4.1 ReSUItadOS Y AISCUSION. ......ccueeieieieiieeieete st e ettt enre e nre e 37
4.2. Verificacion de 1a NIPOLESIS ........ccoeieriririeieree e 92
CAPTTULO V.ot 97
CONCLUSIONES ...t r e ns 97
5.1 CONCIUSIONES. ..ottt sn b b nre s 97
5.2 Limitaciones del @STUdIO. ..o 98
5.3 Futuras tematicas de iNVESLIGACION ..........ccueirerieiieieeese e 98
REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS .......c.coiveieeeeeeeeeeeesess s seses s 99

Xi



INDICE DE TABLAS

CONTENIDO PAGINA
Tabla 1: Principales indicadores finanCieros ............cccovveveiieeiiene e 18
TADIA 22 IMIUBSEIE ...t bbbttt bbbt 27
Tabla 3: Indicadores Modelo Ca-SCOIe........ccuvvieieee e 28
Tabla 4: APlICACION Ca-SCONE ......ceieeiieieieieie ettt seeseeeeseesaesnesrenreas 29
Tabla 5: Indicadores modelo SPrinQate ........c.cccvveiieiiieiie e 29
Tabla 6: Aplicacion del Modelo SPringate ..........cccveveiierieiieiie e 30
Tabla 7: Comparacion de MOUEIOS..........ociviieiieiice e 30
Tabla 8: Escala de solvencia modelo Ca-SCOre ...........coviieieiiiiiiiieeeeeee e 32
Tabla 9: Escala de solvencia modelo Springate...........cccoveeeieeninenenece e 33
Tabla 10: Variable: SOIVENCIA..........cooiiiiiiii e 35
Tabla 11: Analisis Vertical Agropecuaria La Lucia S.A. Agrolucia...........ccccevververnnnne. 37
Tabla 12: Andlisis Vertical Agroindustria Nuevo Rancho S.A. ........cccceveveievcveinenns 40
Tabla 13: Analisis Vertical Orbruck S.A. ..o 43
Tabla 14: Analisis Vertical VEroNeSi S.A. ..o 46
Tabla 15: Analisis Vertical Pemolija S.A. .......oovoiie e 49
Tabla 16: Analisis Vertical SOICITO S.A. ... 52
Tabla 17: Anélisis Vertical Agricola Ulloa Agrulloa S.A. ... 55
Tabla 18: Analisis Vertical Farelsa S.A. ... 58
Tabla 19: Agricola Edisa Ecuador Ediagri S.A. ..o 62
Tabla 20: Analisis Vertical ArroSol S.A. .......coo oo 65
Tabla 21: Analisis Vertical MeteoCOr S.A. ... s 68
Tabla 22: Endeudamiento del ACHIVO........ooviiiiieiiie e 72
Tabla 23: Rentabilidad del ACHIVO ........ccoiiiiiiieiceee e 74
Tabla 24: ROtaCION 08 ACLIVOS.......cciiiiieieieie et 76
Tabla 25: Resultados MOdelo Ca-SCOME.........cccoriiiiiiiiiiiese e 78
Tabla 26: LIQUIARZ ......ecuveeiiiecie ettt e et e e e re e 80
Tabla 27: Rentabilidad del ACHVO ..........cooiiiiiiii e 82
Tabla 28: Rentabilidad del PaSiVO .........cccoeieiiiiiiiiiiiceee e 84

xii



Tabla 29: ROACION 0 ACLIVOS. ...t aee s 86

Tabla 30: Resultados modelo SPringate.........c.covvevveiieiieie e 88
Tabla 31: Comparacion de modelos de prediCCioN...........coevereriiiiinieiieice e 90
Tabla 32: Nivel predictivo modelo Ca-SCOre ..........cccovveveiieiiieiice e 94
Tabla 33: Nivel predictivo modelo Springate............ccooveieriiiienice e 95

Xiii



INDICE DE GRAFICOS

CONTENIDO PAGINA
Grafico 1: Analisis Vertical Agropecuaria La Lucia S.A. Agrolucia...........ccccceeevevuennee. 39
Grafico 2: Analisis Vertical Agroindustria Nuevo Rancho S.A. ... e, 42
Gréfico 3: Analisis Vertical Orbruck S.A. .......cov i 45
Gréfico 4: Analisis Vertical Veronesi S.A.......ccvov oot 48
Grafico 5: Analisis Vertical Pemolija S.A. .....cov oo 51
Grafico 6: Analisis Vertical SOISITO S.A. ..o 54
Grafico 7: Analisis Vertical Agricola Ulloa Agrulloa S.A. ... 57
Gréfico 8: Analisis Vertical Farelsa S.A..........coovoiiiiieiecce e 61
Gréfico 9: Analisis Vertical Agricola Edisa Ecuador Edigari S.A. .........ccccvvvvviveiieiennn, 64
Grafico 10: Analisis Vertical ArroSol S.A. ..o 67
Grafico 11: Analisis Vertical MeteoCorp S.A. ... 70

Xiv


https://d.docs.live.net/6d77e42744ea94aa/Escritorio/MORALES%20KATHERINE-PLAN%20PERFIL/8aecomoraleskape15.docx#_Toc141222868
https://d.docs.live.net/6d77e42744ea94aa/Escritorio/MORALES%20KATHERINE-PLAN%20PERFIL/8aecomoraleskape15.docx#_Toc141222869
https://d.docs.live.net/6d77e42744ea94aa/Escritorio/MORALES%20KATHERINE-PLAN%20PERFIL/8aecomoraleskape15.docx#_Toc141222870
https://d.docs.live.net/6d77e42744ea94aa/Escritorio/MORALES%20KATHERINE-PLAN%20PERFIL/8aecomoraleskape15.docx#_Toc141222871
https://d.docs.live.net/6d77e42744ea94aa/Escritorio/MORALES%20KATHERINE-PLAN%20PERFIL/8aecomoraleskape15.docx#_Toc141222872
https://d.docs.live.net/6d77e42744ea94aa/Escritorio/MORALES%20KATHERINE-PLAN%20PERFIL/8aecomoraleskape15.docx#_Toc141222873
https://d.docs.live.net/6d77e42744ea94aa/Escritorio/MORALES%20KATHERINE-PLAN%20PERFIL/8aecomoraleskape15.docx#_Toc141222874
https://d.docs.live.net/6d77e42744ea94aa/Escritorio/MORALES%20KATHERINE-PLAN%20PERFIL/8aecomoraleskape15.docx#_Toc141222875
https://d.docs.live.net/6d77e42744ea94aa/Escritorio/MORALES%20KATHERINE-PLAN%20PERFIL/8aecomoraleskape15.docx#_Toc141222876
https://d.docs.live.net/6d77e42744ea94aa/Escritorio/MORALES%20KATHERINE-PLAN%20PERFIL/8aecomoraleskape15.docx#_Toc141222877
https://d.docs.live.net/6d77e42744ea94aa/Escritorio/MORALES%20KATHERINE-PLAN%20PERFIL/8aecomoraleskape15.docx#_Toc141222878

INDICE DE FIGURAS

CONTENIDO PAGINA
o[0T N A 1o LY=o o - ST SPSRN 11
Figura 2: Modelos de PrediCCiON .........c.ccveiiiie i 12

XV


https://d.docs.live.net/6d77e42744ea94aa/Escritorio/MORALES%20KATHERINE-PLAN%20PERFIL/8aecomoraleskape15.docx#_Toc141222912
https://d.docs.live.net/6d77e42744ea94aa/Escritorio/MORALES%20KATHERINE-PLAN%20PERFIL/8aecomoraleskape15.docx#_Toc141222913

CAPITULO |

INTRODUCCION

1.1 Descripcion del problema

El sector del arroz afronta grandes retos, los cuales impiden que las pequefias y medianas
empresas arroceras formen asociaciones que se ocupen del proceso industrial de su
producto. Ademas, de acuerdo con Zambrano et al. (2019) el mercado arrocero tiene
graves problemas principalmente en época de siembra seca, debido a que la produccién
no es tan elevada lo que da paso a la escasez del producto. Por lo tanto, cuando ocurre este
tipo de situaciones, los indicadores financieros de solvencia de las empresas se ven

afectados considerablemente.

También, en palabras de Dimitrakis & De la Ese (2022) los productores consideran que el
problema principal que afecta al sector arrocero se debe a los bajos precios, al mismo
tiempo piensan que no le dan mucho valor a su labor agricola. En este sentido el ambito
financiero y econémico de algunas de las empresas productoras de arroz no es tan

favorable.

Por otro lado, el ingreso ilegal del arroz al territorio ecuatoriano se ha convertido en un
inconveniente muy grande, porque con el contrabando de arroz los precios son sumamente
mas bajos que los de las personas que comercializan su producto de forma legal, por lo
tanto, los consumidores prefieren adquirir el arroz mas barato, y esto provoca que las
empresas arroceras legales no tengan las ventas suficientes, para que sean sustentables y
rentables (Aulestia Guerrero & Capa Mora, 2019).

El sector arrocero tiene un gran potencial en la economia de los paises, y sobre el
desarrollo agroindustrial, sin embargo, este sector enfrenta serios desafios como la
modernizacion, escasez de inversion y comercializacion. Es por esto, por lo que se ha visto
afectado el ingreso de las empresas pertenecientes a este sector, afectando esencialmente
a los pequefios empresarios de arroz (Mendoza Avilés et al., 2019). Otro de los problemas
a los que se enfrenta el sector arrocero se debe a la acumulacion de sales en los suelos
debido a que los convierte en improductivos, y como consecuencia de esto la produccion

es sumamente escaza (Cobos Mora et al., 2021).



El sector arrocero se enfrenta consecutivamente a altos costos de produccion, y bajos
precios en su comercializacion, representando serios problemas en las finanzas del sector,
y con ello, un mal desempefio financiero de las empresas que estan dedicadas a esta
actividad (Castafio Giraldo & Cardona Gomez, 2013). En este sentido, se debe a estos
aspectos, por los que el sector arrocero se ha visto desestabilizado, tanto social como

econdémicamente, ocasionando que las empresas presenten un elevado riesgo financiero.

Por otra parte, es importante sefialar que el sector arrocero es vital a nivel mundial, debido
a que el arroz es uno de los productos basicos e indispensables en la dieta de la poblacion,
sin importar la cultura o estrato social de las personas, ademas, el consumo masivo de este
producto genera ingresos elevados para las empresas dedicadas a su produccion (Mendoza
Avilés et al., 2019).

1.2 Justificacién

1.2.1 Justificacion tedrica, metodoldgica (viabilidad) y préactica

1.2.1.1 Justificacion teérica

La investigacion se enfoca en analizar el nivel de solvencia en el que se encuentran las
empresas del sector arrocero del cantén Guayaquil, de manera que se promuevan

alternativas correctivas para lograr un mejor desemperio empresarial.

Bajo este panorama, cuando se habla de solvencia, se refiere a que la cantidad de activos
que tiene una empresa son mayores a sus pasivos, es decir, que la institucion financiera
tiene suficiente cantidad de activo contable para sustentarse (Morales Castro, 2020). Con
esto queda claro que para que una empresa sea exitosa debe ser solvente, y tener
proyecciones de crecimiento, de modo que logre insertarse incluso en el mercado
extranjero (Gonzalez & Atencio, 2010). Ademas, los componentes de solvencia les
permiten a las empresas diferenciarse de otras, estimulando la capacidad monetaria de la
misma (Minguez Conde et al., 2015). Por lo tanto, las variables antes mencionadas son
herramientas claves para que una empresa alcance el éxito y solvencia financiera mediante

un pensamiento estratégico y eficaz.

Las empresas son exitosas cuando aprovechan las fortalezas que poseen y disminuyen sus
debilidades, sacando beneficio de las oportunidades que se le presentan (Villegas
2



Valladares, 2002). En este sentido, realizar un analisis financiero es de gran importancia,
debido a que es un instrumento muy util, al momento de evaluar el desempefio de las

empresas (Nava Rosillon, 2009).

Un estudio en las finanzas de una empresa facilita describir su realidad econdmica,
dandoles la posibilidad de maximizar sus beneficios (Correa Garcia et al., 2018). El
analisis financiero permite identificar aspectos negativos y positivos de las instituciones,
lo que posibilita aplicar los correctivos necesarios para solventarlas (Parraga Franco et al.,
2021).

Por otro lado, los aspectos que provocan insolvencia estan relacionados
fundamentalmente con las estrategias que tienen los gerentes para llevar a cabo su entidad
financiera, a través de los diversos indicadores financieros (Ynzunca Cortés & lzar
Landeta, 2020). Por consiguiente, los indicadores financieros son de gran utilidad para
analizar la solvencia de cualquier institucion financiera, en otras palabras, los indicadores
financieros son una herramienta importante para evaluar el desempefio de las empresas, y

aproximar sus perspectivas econémicas (Curimilma Huanca et al., 2019).

Existen diversos factores que miden el comportamiento financiero de las instituciones
(internos) y factores econémicos (externos), los cuales estan asociados significativamente
con el rendimiento empresarial (Zambrano Farias et al., 2021). Varias investigaciones
sefialan que tanto los factores externos como internos, juegan un papel muy importante
dentro de las entidades financieras para alcanzar un desempefio empresarial exitoso, con
la finalidad de que las organizaciones obtengan prosperidad y solvencia (Segura Mojica
& Cruz Renteria, 2015). De este modo, el desempefio de las instituciones financieras, se
encuentran determinadas por un analisis exhaustivo de los factores mencionados

anteriormente.

Por otra parte, el fracaso o éxito de las empresas esta definido por varios indicadores
financieros, los cuales estan calculados dentro de los modelos de prediccion de insolvencia
y quiebra (Gaytan Cortéz, 2015). Con esto, Rubio Misas & Fernandez Moreno (2016),
establecen que la solvencia es uno de los principales determinantes para el fortalecimiento

financiero de las empresas.



Los modelos de prediccion de insolvencia y quiebra son de gran utilidad al momento de
evaluar la situacion de riesgo o éxito de las empresas, los cuales estan relacionados con
ratios financieros, para lo cual Gill de Albornoz & Giner(2013) mencionan que la

probabilidad de que una empresa tienda al fracaso o éxito se debe a:

¢ Indicadores financieros

e Proyecciones de crecimiento
e Antigledad

e Tamafo

1.2.1.2 Justificacion metodologica (viabilidad)

En este proyecto se desarrolla niveles de investigacion de tipo descriptivo y correlacional.
Inicialmente se aplica el método de razones simples para identificar el desempefio
financiero de las empresas en base a sus indicadores. Ademas, la aplicacion de los modelos
de prediccién Ca-Score y Springate, en los cuales se utiliza fuente de informacidn contable
de cada empresa en estudio, misma que es emitida por Superintendencia de Compaiiias,
Valores y Seguros, los datos proporcionados facilitan el calculo de dichos modelos. Por
ultimo, se compara los resultados obtenidos mediante la aplicacion de los modelos con la
finalidad de conocer cual de ellos es 6ptimo al momento de determinar si una empresa es

solvente y tendra éxito o a su vez es insolvente y esta destinada al fracaso.

Por otra parte, es importante sefialar que este proyecto de investigacion es viable para su
elaboracion debido a que la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros brinda la
facilidad de acceso a la informacion que se necesita para su desarrollo, lo que quiere decir

que los indicadores, balances y estados financieros se toman de estas fuentes secundarias.
1.2.1.3 Justificacion préactica

Esta investigacion se elabora con la finalidad de identificar de manera anticipada la
situacion de solvencia o quiebra por las que atraviesan las empresas del sector arrocero en
el cantén Guayaquil, mediante la aplicacion del analisis financiero y la elaboracién de los
modelos de prediccion, los cuales permiten medir y evaluar el nivel de solvencia en el que

se encuentran cada una de las empresas del sector en cuestion. En caso de detectar cierto



rango de riesgo permitird a las organizaciones estar alerta, y tomar las medidas adecuadas
para evitar que sus empresas quiebren, de modo que controlen su salud financiera para

que lleguen a ser solventes y exitosas.

Los modelos de prediccidn son de gran utilidad porque son un camino mas sencillo al
momento de evaluar las empresas, y mediante este estudio la administracién financiera de
las entidades tome las decisiones que consideren pertinentes, tomando en cuenta la salud
de su compaiiia, con el objetivo de planear, organizar y controlar de mejor manera la
distribucion de los recursos economicos de las empresas del sector, y asi encuentren

estabilidad y solvencia.

1.2.2. Formulacion del problema de investigacion

¢Cual es la probabilidad de que las empresas pertenecientes al sector arrocero tengan
solvencia segun el modelo CA-SCORE y SPRINGATE?

1.3 Objetivos

1.3.1 Objetivo general

Analizar la solvencia empresarial del sector arrocero en el canton Guayaquil durante el
periodo 2016-2021.

1.3.2 Objetivos especificos
e Evaluar el desemperio financiero que poseen las empresas del sector arrocero en
Guayaquil en los afios 2016-2021.
e Identificar la situacion de solvencia en las que se encuentran las empresas del
sector durante el periodo de estudio.
e Comparar los resultados obtenidos entre el modelo Ca-Score y Springate de las

empresas para saber qué modelo es 6ptimo al momento del calcular la solvencia.



CAPITULO Il
MARCO TEORICO
2.1 Revisién de literatura

2.1.1 Antecedentes investigativos

Para este proyecto de investigacion se recopilo diferente informacién, basada en los
criterios de algunos investigadores que han elaborado estudios semejantes en pequefias,

medianas y grandes empresas.

Beaver (1966) en su investigacion “Razones financieras como predictores del fracaso”
considera que una empresa fracasa cuando es incapaz de solventar sus obligaciones.
Ademas, este estudio estd basado en conocer de forma anticipada el posible fracaso o éxito
de un grupo de empresas durante un periodo de 5 afios, por lo tanto, el analisis se enfoca
en explicar la importancia de los indicadores financieros y la informacion contable en
general, de modo que se establezca la capacidad predictora de solvencia o éxito

empresarial.

Un modelo de prediccion es muy Util, sin embargo, este dependera del propdsito que tenga
el investigador, este método estadistico permite analizar la correlacion existente entre la
rentabilidad, y los datos contables de la empresa, asi mismo, posibilita conocer la futura
situacion de solvencia de las compafiias. Mientras mas solvencia tengan las empresas, 10s
modelos van adquiriendo la incapacidad de predecir. La mayor cantidad de modelos de
prediccion de insolvencia o crisis empresarial, se calculan en base a ratios de liquidez y
rentabilidad, porque dichos indicadores son considerados como aquellas variables que

mejor explican la situacion de solvencia de las empresas (Mora Enguidanos, 1995).

Cabe mencionar que diferentes expertos a nivel mundial se han enfocado en el desarrollo
de modelos financieros-matematicos, con la finalidad de pronosticar y diagnosticar de
manera anticipada la situacion financiera de las empresas, es decir, definirlas como
solventes o insolventes. Con esto, Astorga Hilbert (2002) menciona los modelos
predictivos mas utilizados, los cuales son el modelo de prediccién de Fulmer, Ca-Score,

Springate y Z de Altman, dichos modelos son muy indispensables, debido a que por medio
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de la informacion financiera que emiten las compafiias se tendra la oportunidad de medir

el nivel de solvencia de las mismas.

El estudio de Beaver a pesar de ser antiguo es conservado todavia, debido a que es una
investigacion enfocada en ratios financieros, el cual tiene como objetivo principal la
prediccion de insolvencia o quiebra de las empresas (Colauto et al., 2009). En este sentido,
Perez et al. (2013) manifiestan que los estudios de William Beaver fueron de suma
importancia, puesto a que sus investigaciones sobre las razones financieras permitieron
predecir la insolvencia empresarial, mediante calculos estadisticos para catalogar a las

empresas como solventes o insolventes.

En el trabajo desarrollado por Ramirez Diaz & Parra Penagos (2012) sefialan que el uso
de herramientas predictivas, son de gran utilidad al momento de establecer si una empresa
tiene o no el capital suficiente para un buen desempefio, en este caso, se obtuvo como
resultados que este método permite a la organizacién predecir el comportamiento de sus
finanzas. Bajo este panorama el manejo de modelos estadisticos permite a los gerentes

tomar las decisiones adecuadas sobre el funcionamiento de su compaiiia.

La investigacion elaborada por (Caro et al., 2013), se enfocd en estudiar el efecto que
tienen los ratios financieros sobre las empresas, ya sea para sufrir crisis o tener éxito, los
investigadores aplicaron un modelo logistico mixto para anticipar la situacion financiera
de las compafiias, siendo el periodo de estudio a partir del afio 1993 hasta el 2000 con
una muestra de 47 empresas, por medio de los estados contables y financieros de las
organizaciones Argentinas, relacionandolos con los estudios realizados por Hensher,
Altman y Jones. En este sentido, se calculd la rotacion de activos, flujo de fondos
operativos, rentabilidad y endeudamiento con la finalidad de predecir la solvencia
empresarial, lo que dio como resultados que 30 de las empresas estudiadas estan

financieramente sanas, y 17 de ellas estan destinadas a la crisis.

De acuerdo con Perez et al. (2013) en su investigacion sobre la fragilidad de las empresas,
deduce que no es posible predecir que una entidad financiera va a quebrar, sino que solo
se puede considerar la fragilidad de la misma, es decir, una situacion con la enorme

posibilidad de que las empresas tiendan a la bancarrota, y por lo tanto a la quiebra. El
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estado de fragilidad de las empresas se puede detectar por medio de herramientas tanto
economeétricas como estadisticas, este calculo es posible con la utilizacion de estados

financieros.

Asi mismo, el estudio denominado: “Analisis del riesgo financiero en las PYMES caso
aplicado en la ciudad de Manizales” para cumplir su objetivo sobre el analisis de riesgo
financiero, se aplicé un modelo de prediccién de insolvencia, el cual le dio la posibilidad
de conocer la situacion financiera de las empresas de dicha ciudad. De las 100 empresas
en estudio se concluy6d que menos del 50% de las PYMES tienen presencia de riesgo,
ademas, es importante sefialar que el sector de las constructoras se encuentra mas expuesto
a la insolvencia, esto ocurre debido al costo elevado de sus insumos (Palomo Zurdo &
Toro Diaz, 2014).

La prediccion de fracaso, riesgo y éxito empresarial nace por la necesidad de identificar
la situacidn financiera en la que se encuentran las empresas. En ese contexto, se debe
evaluar los indicadores financieros para establecer el estado de las empresas. Las empresas
son consideradas insolventes cuando no tienen la posibilidad de pagar o cubrir sus
obligaciones, y por el contrario las compariias que no tienen problemas en sus finanzas se
las define como solventes, dado que tienen la capacidad de cubrir sus obligaciones
(Ramirez Luna & Roa, 2015).

Valencia Cérdenas et al. (2016) en su articulo llamado “Modelo para el analisis de la
quiebra financiera en pymes agroindustriales antioquefias”, afirman que dicho sector no
ha sido indagado de manera profunda mediante el analisis estadistico, por lo tanto, este
estudio se basé en la aplicacion del modelo Z de Altman para establecer si las compafiias
son insolventes o solventes, para esto se tomd en cuenta a partir del afio 2010-2014, dando
como resultados que el sector agroindustrial presencio importantes cambios en sus
subsectores, para los cuales se detectd una futura situacion de insolvencia en las pymes

antioquenas.

Masa Lorenzo etal. (2017), en su investigacion analizan la importancia de aplicar modelos
de prediccion de insolvencia y quiebra en las empresas, para determinar su

comportamiento financiero-econémico tomando en cuenta el tamafio de estas, el estudio



esta enfocado principalmente en las sociedades cooperativas. Para esto, los investigadores
examinaron la liquidez, rentabilidad y solvencia para predecir la situacién financiera de
las compariias, mediante los modelos estadisticos mencionados inicialmente. Por lo tanto,
en este trabajo se llegd a la conclusion de que el modelo de insolvencia planteado es de
gran utilidad, al momento de identificar la capacidad de solvencia de las cooperativas.
Con esto, se obtuvo como resultados que la liquidez es explicada en un 36%, mientras que
la solvencia se expresa en un 54%, de este modo, la capacidad predictiva es mas alta para

el indicador denominado solvencia, a diferencia de la liquidez.

En la investigacion elaborada por Terreno et al. (2017), el riesgo de insolvencia, se refiere
al estado de vulnerabilidad financiera que atraviesa una empresa, y con esto la posibilidad
de que la compafiia quiebre a tal punto de que tenga que ser liquidada. Ademas, en este
estudio se analiza la insolvencia de las empresas con la ayuda de las etapas del ciclo de
vida en laeconomia, y la utilizacion de ratios financieros. Con esto, el estudio de las etapas
del ciclo de vida en las empresas es de gran importancia, al momento de determinar en
qué situacion financiera se encuentra una compafiia, también posibilitan sefialar la

trayectoria y evaluacion que esta ha ido teniendo a través del tiempo.

La investigacion de Amonzabel Gonzales (2017) se centra en emitir informacién sobre la
situacion de solvencia de COTES, su periodo de estudio fue de seis afios (2010-2016), a
traveés de la aplicacion de un modelo de prediccion de insolvencia y quiebra se obtuvo que
la empresa presenta perdidas cada afio, sin embargo, la solvencia que posee le da la
fortaleza para sobrevivir sin problemas por lo menos hasta el afio 2020, es decir, que si
en un futuro la empresa sigue teniendo perdidas correra el riesgo de presentar insolvencia
en sus activos. Actualmente, la aplicacion de un modelo de prediccion es muy importante
para determinar el nivel de solvencia que posee una empresa, con la finalidad de tomar
decisiones adecuadas en cuanto a la salud financiera de la organizacion (Aldazabal
Contreras & Napan Vera, 2014).

Gbmez Garcia & Leyva Ferreiro (2019), mencionan que la aplicacion de modelos de
prediccion de quiebra en cooperativas juega un papel muy importante, porque mediante

el procesamiento de datos de estas y con la informacion contable que emiten se puede



definir el nivel de solvencia en el que se encuentran, por lo tanto, en este estudio para
detectar si las empresas tienden a la zona fracaso o éxito se debe desarrollar el proceso

estadistico ya mencionado.

Serrano Carrion et al. (2017) en su investigacion establecen que para que las empresas
bananeras sean eficientes es indispensable un control interno de las mismas, con esto, el
objetivo principal consistié en establecer la utilidad del control en doce compafiias
bananeras de Machala, de acuerdo con los datos se obtuvo como resultados que las
empresas bananeras que hacen uso de esta herramienta tienen una gestion contable y

financiera garantizada.

Por otra parte, es importante mencionar que el sector arrocero es uno de los mas
significativos para la economia ecuatoriana, por eso De Lucas Coloma et al. (2022), en su
estudio tiene como finalidad establecer los riesgos y oportunidades para las industrias, de
forma que se aproveche al maximo los recursos econémicos que este sector aporta. Con
esto, mediante el uso de un enfoque mixto se obtuvo como resultados que el 85 % de las

empresas arroceras tienen una economia sustentable y rentable.

Asimismo, Haro Sarango (2022) en su investigacion titulada: “La participacion y
comportamiento de mercado y la asegurabilidad de la rentabilidad en el sector arrocero
ecuatoriano” concluye que el sector arrocero tiene un gran impacto socioeconémico, sin
embargo, a lo largo del tiempo se ha podido observar que los precios han disminuido
significativamente,  por lo tanto, el sector ha sufrido quiebres estructurales
especificamente en los afios 2016 al 2018, es por esto que la solvencia de las compafiias
arroceras se han visto afectada considerablemente. Es importante mencionar que para que
las empresas arroceras tengan éxito, los gerentes deben tomar estrategias y practicas
correctas, de modo que la produccion aumente para que logren alcanzar solvencia (Pureco
Ornelas, 2010).

El desarrollo de un andlisis financiero en el supermercado Open 24 & 7 en el afio 2011
fue de gran importancia, porque permitido conocer como ha ido evolucionando los

indicadores de la empresa, por lo tanto, su elaboracién ayudo a entender con mayor
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claridad la situacion financiera en la que se encuentra el supermercado, estableciendo el
grado de eficiencia de esta (Marcillo Parrales & Chinga Flores, 2023). En este contexto,
efectuar un analisis financiero facilita a los gerentes al momento de tomar decisiones y
aplicar las medidas correctivas para solventar el desempefio de su empresa, de modo que

pueda cumplir con sus obligaciones sin ningin problema.

2.1.2 Fundamentos tedricos

Variables: Solvencia y Modelos de prediccion

Figura 1:

Solvencia

SOLVENCIA

e N

Administracion
financiera

Analisis financiero

Exito empresarial

\ J

" Indicadores financieros |
-Solvencia

Elaborado por: Morales Riera (2023)
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Figura 2:

Modelos de prediccion
MODELOS DE
PREDICCION

Ca-Score

Springate

Z de Altman

Fulmer

Elaborado por: Morales Riera (2023)
2.1.2.1 Solvencia

Se entiende por solvencia a la capacidad que poseen las empresas, para cubrir sus deudas
y obligaciones a largo, medio y corto plazo, para establecerla se mide la relacion entre lo
que debe (pasivos) y lo que tiene (activos). Con esto, la cantidad de activos debe ser
superior al valor de los pasivos, es decir, las compafiias no tienen problemas econdémicos

y cuentan con un patrimonio positivo (Diaz-Llanes, 2012).

2.1.2.2 Administracion financiera

Actualmente, la administracion financiera se basa principalmente en la maximizacion del
rendimiento y en disminuir en nivel de riesgos, es decir, hace referencia a la relacion
rendimiento-riesgo. Ademas, la meta mas importante de esta es tener las utilidades mas
elevadas posibles para las organizaciones empresariales, de este modo encaminandolas al
crecimiento y éxito dentro de los mercados internacionales, y aumentando las

multinacionales (Block et al., 2013).
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Para Lawrence & Chad (2012), la administracién financiera tiene como objetivo
primordial el equilibrio entre el riesgo y el flujo de efectivo, ademas, hace referencia a las
obligaciones que tiene el gerente financiero dentro de la empresa. Con esto, los gerentes
financieros estdn encargados de administrar, y gestionar las cuestiones financieras de
cualquier tipo de compafiias, es decir, pequefias y grandes, publicas y privadas, sin fines

de lucro o lucrativas, asimismo, se ocupan de diferentes actividades como:

e Evaluacion y valoracion de gastos.
e Conceder créditos a clientes.
e Plan de presupuestos.

e Financiamiento de actividades econdmicas.

Robles-Roman (2012), manifiesta que la administracion financiera es a nivel mundial una
de las herramientas mas Utiles dentro de las organizaciones, debido a que su buen manejo
influye de manera directa en el éxito de las compafiias. Una buena administracion permite
maximizar la productividad y el patrimonio empresarial, por lo tanto, tener un
administrador financiero eficiente es de gran importancia para que manejen de forma

correcta los recursos de la organizacion.

Por otro lado, la administracion financiera es la encargada del financiamiento,
administracion y adquisicion de bienes, de esta manera permite determinar y entender el
proceso de toma de decisiones, ademas, posee una direccion estratégica muy extensa, esto

depende de los directores y gerentes empresariales (Van Horne & Wachowicz, 2010).

La administracion financiera se ve reflejada en la salud financiera de las compafiias, es
decir, es responsable de diagnosticar la situacion financiera y el cumplimiento de las
obligaciones de las empresas, de tal manera que se conozca la realidad en la que se
encuentra el negocio. Para esto, se debe aplicar pruebas de liquidez, apalancamiento,
actividad y rentabilidad (Fernandez-Navarrete, 2018).

La administracion financiera es uno de los departamentos més importantes en las

empresas, debido a que es aquella que permite adoptar estrategias bien fundamentadas e
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inteligentes, con la finalidad de elevar los recursos y asegurar su estabilidad en el mercado,
por lo tanto, una planificacion, organizacion y control eficiente dara lugar a un crecimiento
potencial, asegurando la rentabilidad de las organizaciones empresariales, de lo contrario,
con una mala administracién la salud financiera se vera en riesgo, ocasionando

organizaciones insolventes e insostenibles (Polaco, 2023).
2.1.2.2.1 Areas fundamentales
e Decision de inversion:
Es un aspecto relevante al momento de crear valor.
e Decision financiera:

El presidente financiero se encarga del balance, permitiéndole establecer el mejor

modo de conseguir los fondos necesarios.
e Decision de administracion:

El director financiero debe lograr una eficiente administracion de activos,

maximizando el patrimonio de la empresa (Van Horne & Wachowicz, 2010).
2.1.2.3 Andlisis financiero

Gil-Alvarez (2004), manifiesta que el analisis financiero es un sistema de informacion
encargado de contribuir con el calculo de datos contables, de modo que da la posibilidad
de pronosticar y definir la situacion financiera de las compafiias. Del mismo modo, el
director financiero tiene un gran reto al momento de tomar decisiones en cuanto al
financiamiento, ademas, se centra en el analisis de los indicadores financieros como la
liquidez, solvencia y rentabilidad. En otras palabras, el andlisis financiero se define como
el estudio de la informacion contable, que le permite a los gerentes tomar decisiones

adecuadas para un buen desempefio empresarial.
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Por otra parte, esta relacionado con el uso de los estados financieros, los cuales permiten
determinar el desempefio financiero, tanto actual como a futuro de las empresas, ademas,
este analisis es de gran utilidad al momento de interpretar la realidad financiera y
econdmica de las compafiias, por lo tanto, el estudio de la estructura financiera y contable
es importante para establecer el comportamiento que tienen los recursos de las empresas
(Wild et al., 2007).

Para Wild et al. (2007), el analisis financiero estad compuesto de tres areas principales las

cuales son :

e Andlisis de rentabilidad
e Analisis de fondos

e Analisis de riesgos

De acuerdo con Baena Toro (2014) el anlisis financiero hace referencia al proceso de
recoleccidn, interpretacion o analisis y comparacion de datos tanto cuantitativos como
cualitativos, y también de hechos actuales e historicos de las compafiias. En este sentido,
el andlisis tiene como objetivo principal diagnosticar la situacion financiera real de las
empresas, dando la posibilidad a los gerentes de tomar las decisiones adecuadas para un

mejor desempefio empresarial.
2.1.2.3.1. Andlisis horizontal

El analisis horizontal se encarga de establecer la variacién tanto absoluta como relativa
que han sufrido las cuentas, relacionando un periodo con otro, de tal manera que permita
identificar si las empresas han tenido crecimiento, o por el contrario conocer si sus cuentas
han disminuido en un periodo de tiempo determinado. Para elaborar este analisis
financiero se debe calcular la variacion relativa en forma de porcentaje, y la variacion

absoluta en numeros.

Formula: Variacion Relativa
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_ Valor en afio 2

= 1
Valor en afo 1 * 100

Formula: Variacién Absoluta
Valor en afio 2 — Valor en afio 1
2.1.2.3.2. Anaélisis vertical

Este andlisis esta enfocado principalmente en conocer la forma en la que se componen los
activos, pasivos y el patrimonio, es decir, permite distinguir el nivel de inversion (Activos)
que tienen las empresas, también, la aplicacion de un analisis vertical posibilita evaluar
las fuentes de financiacion (Pasivos) de las compafiias. En este analisis financiero sus
cuentas se dividen para el activo total y se representan de manera porcentual (Fajardo-
Ortiz & Soto-Gonzales, 2018).

Féormula:

_ Valor de cada cuenta

Total del Activo 100

2.1.2.4 Exito empresarial

Desde la perspectiva de Pérez & Carballo-Veiga (2010), para que las organizaciones
tengan éxito en sus finanzas, deben adoptar estrategias que incrementen su rentabilidad
mediante una buena gestion empresarial, dando lugar a un rango competitivo satisfactorio
basado, de modo que se refuercen sus indicadores y alcanzando el crecimiento esperado,

ademas, trayendo consigo la estabilidad empresarial.
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Para alcanzar el éxito se tiene que asumir riesgos. Son pocos los que logran ser exitosos,
debido a que la minoria decide asumir riesgos, por lo tanto, la clave para el progreso
financiero es arriesgarse. Tomando en cuenta las siete inteligencias que existen, las cuales
son: Inteligencia l6gica-matematica, verbal, musical, corporal, espacial, intrapersonal e
interpersonal (Chan, 2015).

Por otro lado, para que las empresas sean exitosas deben tener estabilidad financiera,
debido a que este es uno de los factores mas importantes en la politica econémica de las
organizaciones empresariales, ademas, la estabilidad representa mucho mas que la falta

de crisis.
Un sistema financiero se puede considerar estable si posee las siguientes caracteristicas:

1. Eficaz asignacion de recursos econémicos.

2. Valorar, evaluar, gestionar y asignar riesgos financieros.

3. Capacidad de cumplir con sus funciones a pesar de enfrentarse a un desequilibrio
(Schinasi, 2006).

2.1.2.5 Indicadores financieros

De acuerdo con Morelos-Gomez et al. (2012), los indicadores financieros son un
instrumento que se utiliza para elaborar un anélisis financiero, con la finalidad de evaluar
el desempefio de las empresas para que los gerentes financieros tomen las decisiones
adecuadas, de modo que se eleven sus perspectivas econémicas. Ademas, permiten a los
accionistas e inversionistas conocer sobre la gestioén y funcionamiento de la empresa, sin
embargo, el célculo de estos se elabora de acuerdo con las necesidades que presenten las

organizaciones (Mil-Ortiz, 2021).
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Tabla 1:

Principales indicadores financieros

INDICADORES CONCEPTO RATIO
) Prueba acida
Capacidad de pago de las _ i
| Coeficiente de Solvencia
LIQUIDEZ compafias para cumplir i
o Capital Neto
con sus obligaciones. :
Circulante

ENDEUDAMIENTO

Mide el

endeudamiento de las

grado de

empresas a largo y corto

plazo.

Presion Financiera

Cobertura de Gastos

Deudas a Corto Plazo

Deudas a Largo Plazo

RENTABILIDAD

Permite conocer el fracaso
0 éxito de las empresas

mediante sus ventas.

Financiera

Operativa

Retorno de ventas

Retorno de Liquido

ACTIVIDAD

Ayuda a las compafiias en
su operacién diaria, por
medio del uso eficiente de

los activos.

Rotacion Activo Fijo

Rotacién de Cartera

Rotacion de Ventas

Periodo de pago

Periodo de cobranza

Elaborado por: Morales Riera (2023)

Fuente: De toro (2022)

2.1.2.6 Modelos de prediccién

En el transcurso del tiempo se han descubierto una gran cantidad de modelos de prediccion
acerca de la insolvencia empresarial, los cuales se han enfocado Unica y principalmente
en los estados contables y financieros de las empresas, con la finalidad de que las
compafias se permitan identificar su situacion econémica-financiera. Por otro lado,

Altman (1968) y Beaver (1966) son considerados los investigadores mas importantes
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sobre la prediccion de la salud financiera de las empresas, con el prop6sito de potenciar y

mejorar sus utilidades (Pereira et al., 2012).
2.1.2.6.1 Modelo Ca-Score

De acuerdo con Astorga Hilbert (2002), el modelo de prediccion de insolvencia Ca-Score
fue desarrollado por Jean Legault de la Universidad de Quebec y su hombre es debido a
la Sociedad de Contadores publicos de Canada. Este método consistio en la elaboracion
del andlisis estadistico iterativo de discriminacién multiple, en el cual se estudié 30
razones financieras de un total de 173 compafias manufactureras, las cuales tenian ventas

anuales valoradas de 1 a 20 millones de ddlares canadienses.
Estructura del modelo:

CA. SCORE= 4.5913(X1) + 4.5080(X2) + 0.3936(X3) — 2.7616
Donde:

X1= Capital contable / Activo Total

X2= (Utilidades antes de impuestos y rubros extraordinarios + Gastos financieros) / Total

de Activos
X3= Ventas / Activo total

Es importante mencionar que, una vez hecha la investigacion se establecié que dicho
modelo es valido con un grado de exactitud o precision del 83%. Para que una empresa se
considere solvente el resultado debe ser mayor a 0.3, de lo contrario se considera como

insolvente.
2.1.2.6.2 Modelo Springate

El modelo de prediccion Springate fue elaborado en el afio 1978 por Gordon L.V

Springate, quien formo parte de la Universidad Simon Fraser en Canada, este método se
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baso en el trabajo realizado por Altman, por lo tanto, la investigacion estéa sustentada en
el andlisis estadistico iterativo de discriminacion multiple. Con esto, se analizaron
diecinueve razones financieras que sefialan el estado de resultados, endeudamiento, ventas

y liquidez de las organizaciones.

La tasa de éxito de la aplicacién de este modelo se ubicé en el 83%, para 24 empresas con
un activo contable de 63 millones de euros, mientras que, su aplicacién tuvo el 88% de
precision en 50 compafiias con un activo total de 2,5 millones de délares, y en 40
organizaciones el modelo tuvo un 92% de precision. Por lo tanto, se considera que el nivel
de precision estd basado en el tamafio de activos que poseen las organizaciones, es decir,
mientras mas grandes sean sus activos, menor es la exactitud del modelo (Sadgrove,
2016).

Estructura del modelo:

— 103 307U | 066 YA L 040
2= 2O yr TN Ty T OO0 T AT

Donde

CT= Capital de trabajo

AT=Activo total

UAII=Utilidades antes de intereses e impuestos
UAI=Utilidades antes de impuestos

PC=Pasivo Circulante

V=Ventas

En este modelo, para que una empresa sea considerada solvente el resultado debe ser

mayor a 0.862, de lo contrario se considera como insolvente.
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2.1.2.6.3 Modelo Z Score de Altman

Edward Altman creo este modelo en el afio 1968, enfocandose en el analisis iterativo de
discriminacion mdltiple, tomando en cuenta la suma y ponderacién de cinco razones
financieras que le permitieron denominar a las organizaciones como insolventes o
solventes, es decir, la combinacion y analisis estadistico de los principales indicadores
financieros, con la finalidad de establecer la situacion financiera de las empresas (Aydin
etal., 2022).

El modelo inicialmente consistio en analizar 22 indicadores financieros, los cuales estaban
divididos en cinco categorias: apalancamiento, liquidez, actividad, solvencia vy
rentabilidad, los cuales daran la posibilidad de descubrir si las organizaciones estan en
situacion de solvencia o insolvencia, el estudio se aplicd primeramente a las compafiias

manufactureras mejor cotizadas en la bolsa.
Estructura del modelo inicial:

Z=12X1+14X,+3.3X3+0.6X4+0.99 X5

Donde

X1 = Capital de trabajo / Activo total

X2 = Utilidades retenidas / Activo total

X3 = EBIT / Activo total

X4 = Valor de mercado de capital / Pasito total

Xs=Ventas / Activo total

En este modelo, para que una empresa sea considerada solvente el resultado debe ser
mayor a 2.99, mientras que si el resultado esta entre el 1.81 a 2.99 la compariia se considera

en zona de ignorancia o gris, y si el resultado es menor al 1.81 la organizacion sera
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considerada insolvente. El nivel de exactitud de este método es del 95% en la primera
muestra realizada, y en la elaboracion de la segunda muestra se establecio que el nivel de
precision es del 96% (Mariz-Avis, 2014).

En vista de que este modelo se aplicaba Gnicamente con empresas pertenecientes a la bolsa
tuvo que ser actualizado, reemplazando el valor de mercado capital con el valor contable
con la finalidad de que cualquier tipo de empresas tengan la posibilidad de aplicar este

modelo, quedando de la siguiente manera:
Estructura del modelo reformulado:

Z1=0.717 X1 + 0.847 Xz + 3.107 X3 + 0.42 X4 + 0.998 X5

Donde

X1 = Capital de trabajo / Activo total

Xz = Utilidades retenidas / Activo total

X3 = Utilidades antes de intereses e impuestos / Activo total
X4 = Valor de mercados de capital / Pasito total
Xs=Ventas / Activo total

Segun esta estructura, para que una empresa sea solvente el resultado debe ser mayor a
2.90, mientras que si el resultado esta entre el 1.24 a 2.89 la compariia se considera en
zona no definida, y si el resultado es menor al 1.23 la organizacion sera considerada

insolvente.

Finalmente, el modelo sufrié una Gltima modificacion en la cual se descartd la razon
denominada rotacion de activos, de este modo, el modelo se puede aplicar en cualquier

tipo de compafiias
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Estructura del modelo final:

Z2=6.56 X1+ 3.26 X2+ 6.72X3 + 1.05 X4

Donde

X1 = Capital de trabajo / Activo total

Xz = Utilidades retenidas / Activo total

X3 = Utilidades antes de intereses e impuestos / Activo total
X4 = Valor de mercados de capital / Pasito total

En la estructura final, para que una empresa sea solvente el resultado debe ser mayor a
2.60. Si el resultado se encuentra entre el 1.11 a 2.59 la compafiia se considera en zona no
definida, y si valor Z es menor al 1.10 la organizacion sera considerada insolvente
(Astorga Hilbert, 2002).

2.1.2.6.4 Modelo Fulmer

Galan-Barrera & Torres-Garcia (2017), mencionan que este modelo fue desarrollado por
Jhon. G Fulmer en el afio 1984 y al igual que los demas métodos de prediccidn, este
también se enfoca en el analisis de discriminacion mdltiple, el cual tiene como finalidad
de aprovechar al maximo la capacidad empresarial y generar liquidez, de tal manera que

se obtenga una mejor fuente de inversion y de capital.

Fulmer analizo cuarenta razones financieras para este modelo, las cuales fueron aplicadas
a 60 compafiias, de esta muestra 30 determinadas insolventes y 30 solventes, finalmente

el modelo se calcula tomando en cuenta nueve razones de la siguiente manera:
Estructura del modelo:

H=15.528 X1 +0.212 X, + 0.073 X3 + 1.270 X4 —0.120 X5 + 2.335 Xe+ 0.575 X7 + 1.083
Xg + 0.894 X9 —-6.075

23



Donde

X1 = Utilidades retenidas / Activo total

X2 =Ventas / Activo total

Xs = Utilidades antes de intereses e impuestos / Capital Contable

Xa = Flujo de Caja/ Pasito total

Xs= Deuda / Activo total

Xe= Pasivo circulante / Activo total

X7= Activo total tangible

Xg= Capital de trabajo / Pasivo total

Xo= log Utilidad operativa / Gastos financieros

En este modelo, si H es menor a 0, las compafiias pueden categorizarse como insolventes,
asi mismo, en su aplicacion fulmer tuvo el 81 % de éxito en la anticipacién de mas de un

afio, y el 98 % a un afio (Apolinar-Chavarro & Ladino-Sanchez, 2022).

2.1.2.7 Necesidades operativas de fondos (NOF)

Son indispensables al momento de financiar las operaciones dentro de las organizaciones,
por lo tanto, se debe invertir en inventarios, cuentas por cobrar y conservar una caja
minima para las respectivas operaciones. Asi mismo, son fondos encontrados en el activo,
tanto en el activo fijo neto y las NOF que a mediante su suma dan como resultado el activo

neto.

NOF= Caja necesaria + clientes + existencias — Proveedores - otros pasivos espontaneos
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NECESIDAD OPERATIVA DE FONDOS

Estructura financiera y estructura de capital

Balance contable Balance Financiero
Presupuesto Proveedores, .
™ Tesoreria
provisional Acreedores Proveedores
. Deuda C. . Acreedores
Inventarios Inventarios
Plazo
Deuda L.
Deudores Deudores
Plazo

. Pasivo ., )
Activo SIVOy Inversion neta a corto plazo Activo
Patrimonio

Pasivo y
Patrimonio

2.2. Hipdtesis (opcional) y/o preguntas de investigacion
2.2. Hipotesis

El modelo de prediccion CA-SCORE y SPRINGATE permiten identificar la situacion de
solvencia en la que se encuentran las empresas del sector arrocero del cantén Guayaquil
correspondientes al CIIU: A0112.00 Cultivo de arroz incluido el cultivo de arroz

genéticamente modificado y el cultivo orgénico.
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CAPITULO 111
METODOLOGIA

3.1 Recoleccidén de la informacion

3.1.1 Poblacién

En esta investigacion la poblacion total estda comprendida de 42 empresas
correspondientes al CIIU: A0112.00 Cultivo de arroz incluido el cultivo de arroz
genéticamente modificado y el cultivo organico, los datos seran extraidos por medio de la
Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, asimismo, nuestro trabajo se enfoca
en este sector debido a que el arroz es uno de los productos fundamentales para la creacion

de empleo, ademas de sostener la economia ecuatoriana.
3.1.2 Muestra

La muestra se consiguio a través de la base de datos emitida por la Superintendencia de
Compaiiias, Valores y Seguros, en donde se tiene en cuenta 11 empresas de cultivo de
arroz con las caracteristicas, mencionadas anteriormente del canton Guayaquil las cuales

cumplieron con los siguientes pardmetros para su seleccion:

e Estados financieros del periodo a estudiar.
e Empresas activas.
e Ubicadas en el canton Guayaquil.

e Posean los activos totales en sus balances.
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Tabla 2:

Muestra

EMPRESAS

AGROPECUARIA LA LUCIA S.A. AGROLUCIA

AGROINDUSTRIA NUEVO RANCHO S.A.

ORBRUCK S. A.

VERONESI S.A.

PEMOLIJA S.A.

SOLSITO S.A.

AGRICOLA ULLOA, AGRULLOA S.A.

FARELSA S.A.

O O N| O O | W N|

AGRICOLA EDISA ECUADOR EDIAGRI S.A.

[HEN
o

ARROSOL S.A.

11

METEOCORP S.A.

Elaborado por: Morales Riera (2023)
Fuente: Superintendencia de compafiias, Valores y Seguros

3.1.3 Fuentes de informacion secundarias y primarias

En este trabajo de investigacion se hace uso de fuentes secundarias, puesto a que la
informacion para el estudio de las empresas fue mediante la pagina de la Superintendencia
de Compafiias, Valores y Seguros, la cual es una organizacion que se encarga de controlar,
vigilar y establecer el orden de las instituciones financieras presentes en el Ecuador. La
Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, ha sido de gran utilidad, porque nos
ha proporcionado la informacion necesaria y suficiente sobre los estados financieros

actualizados de las empresas a analizar, mismas que se encuentran constituidas en la

organizacién mencionada.

Por otra parte, es importante sefialar que este trabajo es posible gracias a los articulos

cientificos y demas documentos revisados, es decir, de una revision exhaustiva de la
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literatura. Ademas, la identificacion de nuestra poblacion y muestra es factible gracias a
la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros debido a que permitira la
recoleccion de datos necesarios como son: Informacion contable y financiera para la
realizacion del modelo de prediccién. Por otro lado, es importante mencionar que el

trabajo de investigacion no cuenta con fuentes de informacion primarias.

Técnica

Observacion

Instrumentos

Ficha de observacion estructurada

La informacién recolectada a traves de la base de datos de la Superintendencia de

Compaiiias, Valores y Seguros sera registrada en el cuadro que se muestra a continuacion.

Tabla 3:

Indicadores modelo Ca-Score

INDICADORES
N° | EMPRESAS | (Endeudamiento, Rentabilidad, Rotacion de Activos)
2016 2017 2018 2019 2020 2021
1
2
3
4
5
6
7
8

Elaborado por: Morales Riera (2023)
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Tabla 4:

Aplicacion Ca-Score

CA-SCORE
4.5913(x1) +4.5090(x2) +0.3936(x3) -2.7616 Promedio
Empresas 2016 2017 2018 2019 2020 2021
1
2
3
4
5
6

Elaborado por: Morales Riera (2023)

Tabla 5:

Indicadores modelo Springate

N° | EMPRESAS

INDICADORES

Pasivo, Rotacidn de Activos)

(Liquidez, Rentabilidad del Activo, Rentabilidad del

2016 2017 2018 2019 2020

2021

1
2
3
4

5

Elaborado por: Morales Riera (2023)

29




Tabla 6:

Aplicacion del Modelo Springate

SPRINGATE
1,03(x1) +3,07(x2) +0,66(x3) +0,40(x4) Promedio
Empresas 2016 2017 2018 2019 2020 2021
1
2
3
Elaborado por: Morales Riera (2023)
Tabla 7:
Comparacion de modelos
CA-SCORE: | SPRINGATE: |
N° EMPRESAS Predicciones vael-de Predicciones vael-de
de solvencia Exactitud de solvencia Exactitud
1
2
3

Elaborado por: Morales Riera (2023)

3.2. Tratamiento de la informacién

Para esta investigacion se hizo uso de metodologia cuantitativa, puesto a que se procedio

a la recoleccion de informacion de datos estadisticos necesarios, para la elaboracién de un

analisis financiero vertical, ademas se calculé los modelos de prediccién Ca-Score y

Springate, asi mismo, se encarga de dar respuesta a las interrogantes que se presentan en

la investigacion por medio de la medicion numérica de las variables.

La informacion contable y estados financieros son extraidos de la Superintendencia de

Companfias, Valores y Seguros, a partir del afio 2016 hasta el 2020 de las empresas

arroceras de canton Guayaquil pertenecientes al CI1U: A0112.00 Cultivo de arroz incluido
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el cultivo de arroz genéticamente modificado y el cultivo organico. La informacion
recopilada y la correcta aplicacion de la metodologia estructurada permite cumplir con el

proposito de la investigacion.

3.2.1. Estudios Descriptivos

3.2.1.1. Analisis Vertical

Para cumplir con el primer objetivo el desarrollo de este método permite elaborar un
analisis a fondo de las cuentas del balance general, de modo que se determine el
desempefio financiero de las empresas del sector. Este analisis da la posibilidad de

entender la evolucion de los estados financieros a través de los afios.

Féormula:

_ Valor de cada cuenta

Total del Activo * 100

3.2.2. Estudios Correlacionales
3.2.2.1 Ca-Score

Con la finalidad de cumplir con el segundo objetivo se procede a la elaboracion del modelo
de prediccion Ca-Score en cada empresa del sector arrocero del canton Guayaquil, da la
posibilidad de conocer si las empresas tienen un elevado nivel de solvencia, y a su vez
saber si las organizaciones empresariales tienen riesgo de insolvencia. Para esto, es
necesario identificar los indicadores financieros que permitan realizar sus calculos

estadisticos.

Formula:

CA. SCORE= 4.5913(X1) + 4.5080(X2) + 0.3936(X3) — 2.7616
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Interpretado de la siguiente forma:

X1: Indicador de endeudamiento que sefiala la independencia financiera de la empresa

segun el rango de participacion de sus acreedores.

_ Capital contable

Activo total

X2: Indicador de rentabilidad, de modo que las empresas sepan si el uso de sus activos es
correcto, si hay crecimiento se considera que los usan adecuadamente, de lo contrario se
deberé adoptar medidas de correccion para un 6ptimo rendimiento.

(Utilidades antes de impuestos y rubros extraordinarios

X2 = + Gastos financieros
Activo total

X3: Indicador también conocido como coeficiente de eficiencia, permite medir la
efectividad de la administracion, considerando que si se tienen ventas mayores y con una

inversion apropiada las empresas seran calificadas como eficientes.

_ Ventas
~ Activo total

Los indicadores establecidos como (X1, X2, X3) se deberan multiplicar por los

coeficientes discriminantes establecidos en la férmula, los cuales no deben ser alterados.
Escala Ca-Score:

Tabla 8:

Escala de solvencia modelo Ca-Score

PREDICCION EMPRESAS
Zona de insolvencia <-0.3
Zona de Solvencia >0.3

Elaborado por: Morales Riera (2023)
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Para determinar que una empresa se encuentra en un nivel solvente debera ubicarse en un
rango mayor a 0,3, lo que le dara la oportunidad de seguir compitiendo en el mercado

debido a su salud financiera sin riesgo de quiebra.
3.2.2.2. Springate

Por otro lado, la aplicacion de un modelo de prediccion Springate permite asociar las
variables con las que se esta trabajando, de modo que se pueda determinar las empresas
que se encuentran la zona de solvencia y las que estan en riesgo de quiebra, mediante el

calculo de la informacion obtenida de la Superintendencia de compafiias, Valores y

Seguros.
Formula:
= 103CT+307UAH+066UA1+040 4
2= AR TN T TR0 T YT
Donde:

CT= Capital de trabajo
AT=Activo total
UAAII=Utilidades antes de intereses e impuestos
UAI=Utilidades antes de impuestos
PC=Pasivo Circulante
V=Ventas
Escala Springate:

Tabla 9:

Escala de solvencia modelo Springate

PREDICCION EMPRESAS
Zona de insolvencia 7<0.862
Zona de Solvencia Z>0.862

Elaborado por: Morales Riera (2023)
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Finalmente, para dar cumplimiento al tercer objetivo se aplicé una matriz en donde se
compara los resultados expuestos por aplicacion de los modelos CA-SCORE vy
SPRINGATE, de forma que se conozca de manera eficiente cual de los modelos es més

exacto al momento de determinar la solvencia de las empresas, con la siguiente férmula:

NE PS 100
= —x
AE

Donde:
NP= Nivel de exactitud
PS= Prediccion de Solvencia

AE= Afnos de Estudio
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3.3 Operacionalizacion de las variables

Tabla 10:

Variable: Solvencia

crecimiento, ademas, de generar
ganancias elevadas, por medio de
un buen funcionamiento y

desempefio de la compafiia.

, DIMENSION , TECNICAS
CONCEPTUALIZACION ; INDICADORES ITEMS
ICATEGORIA INSTRUMENTOS
T: Observacion
- i I: Ficha de
Liquidez Cap1ta¥ de trabajo
Activo total Observacion
estructurada
Se consideran que una empresa es — T- Observacion
tilidad antes
financiera se encuentra estable, y orediccion activos e impuestos Observacion
tiene la capacidad de generar Activo total
Springate estructurada

Rentabilidad sobre

pasivos

Utilidades antes
de impuesto
Pasivos

T: Observacion
I: Ficha de
Observacion

estructurada

Coeficiente de

eficiencia

Ventas
Activo total

T: Observacién
I: F.O.E
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Modelo de
prediccion Ca-

Score

Endeudamiento del

activo

Capital contable

Activo total

T: Observacién
I: Ficha de
Observacion

estructurada

Rentabilidad sobre

activos

Utilidad antes
de intereses
e impuestos
Activo total

T: Observacién
I: Ficha de
Observacion

estructurada

Rotacién de Activos

Ventas
Activo total

T: Observacién
I: Ficha de
Observacion

estructurada

Elaborado por: Morales Riera (2023)
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CAPITULO IV
RESULTADOS

4.1 Resultados y discusion

En este trabajo de investigacion para comprobar y cumplir con el primer objetivo plantado
se procedié a elaborar un andlisis vertical de los estados de situacion financiera, el cual
permite determinar el desempefio financiero de las empresas del sector arrocero del cantén
Guayaquil correspondientes al CI1U: A0112.00 Cultivo de arroz incluido el cultivo de
arroz genéticamente modificado y el cultivo organico. Para dar cumplimiento al segundo
objetivo se realiza el calculo del modelo de prediccion Ca-Score y el modelo Springate,
debido a que al aplicar su férmula son de mucha utilidad al establecer el rango de solvencia
gue poseen las empresas en cuestion. Finalmente, para cumplir con el tercer y altimo
objetivo se aplica una regla de tres para comparar y conocer el nivel de exactitud de los
modelos de prediccion aplicados, de manera que se pueda definir cual es optimo para

calcular los niveles de solvencia que atraviesan las empresas.
4.1.1. Analisis Vertical

AGROPECUARIA LA LUCIA S.A. AGROLUCIA
Tabla 11:

Analisis Vertical Agropecuaria La Lucia S.A. Agrolucia

AGROPECUARIA LA LUCIA S. A AGROLUCIA

ANALISIS VERTICAL

ANOS 2016 2017 2018 2019 2020 2021

ACTIVOS Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31

ACTIVO CORRIENTE

Efectivo y Equivalente 1,76% | 3,12% | 10,16% | 0,03% | 5,76% | 3,54%

Cuentas por cobrar 1,10% | 1,46% | 0,63% | 0,96% | 49,90% | 56,79%

Otros activos financieros 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 14,10% | 0,00%
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Gastos pagados por

anticipado 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 10,25%
Impuestos 2,41% | 2,08% | 0,35% | 11,15% | 7,75% | 8,29%
Total Activo Corriente 527% | 6,66% | 11,15% | 12,14% | 77,51% | 78,87%
ACTIVO NO
CORRIENTE
Propiedades, Planta y
Equipo 8,20% | 7,53% | 4,97% | 1,58% | 1,17% | 1,10%
Activos Intangibles 0,32% | 0,30% | 0,20% | 0,01% | 0,00% | 0,00%
Cuentas por Cobrar 86,22% | 85,51% | 83,68% | 86,28% | 21,32% | 20,03%
Total Activo No Corriente | 94,73% | 93,34% | 88,85% | 87,86% | 22,49% | 21,13%
TOTAL ACTIVO 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
PASIVO Y
PATRIMONIO
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar prov 0,01% | 0,16% | 6,51% | 11,95% | 19,61% | 18,80%
Obligaciones con
stituciones financieras 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Impuestos por pagar 2,30% | 2,51% | 0,11% | 20,42% | 6,72% | 2,78%
Beneficios a los empleados | 5,39% | 6,74% | 5,06% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Ingresos Diferidos 68,30% | 49,99% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Total Pasivo Corriente 75,99% | 59,40% | 11,68% | 32,37% | 26,34% | 21,58%
PASIVO NO
CORRIENTE
Cuentas por pagar 2,66% | 5,45% | 53,02% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Total Pasivo No Corriente | 2,66% | 545% |53,02% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
TOTAL DEL PASIVO | 78,66% | 64,86% | 64,70% | 32,37% | 26,34% | 21,58%
PATRIMONIO
Capital Social 0,24% | 0,29% | 0,29% | 0,15% | 0,11% | 0,11%
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Reservas 0,00% | 0,00% | 0,00%

0,00%

0,00%

0,00%

Resultados Acumulados 21,11% | 34,85% | 35,01%

67,48%

73,55%

78,31%

Total Patrimonio 21,34% | 35,14% | 35,30%

67,63%

73,66%

78,42%

Total Pasivo + Patrimonio | 100% 100% 100%

100%

100%

100%

Elaborado por: Morales Riera (2023)

Fuente: Superintendencia de compafiias, Valores y Seguros

Gréfico 1:

Anélisis Vertical Agropecuaria La Lucia S.A. Agrolucia

AGROPECUARIALALUCIASA
AGROLUCIA

0,8
0,6

0,4 /

0,2 /
A—__,./—\J—_

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

—@— Total Activo Corriente Total Activo No Corriente

Total Pasivo Corriente Total Pasivo No Corriente

—@— Total Patrimonio

Elaborado por: Morales Riera (2023)

Fuente: Superintendencia de compafiias, Valores y Seguros

Analisis e interpretacion del estado de situacion financiera:

2022

A través de la elaboracion del analisis vertical de la empresa, se obtuvo como resultados

que, en el afio 2016, el activo corriente representa una concentracion de cuentas del 5,27%

en referencia al activo total, tomando en consideracion a la cuenta denominada impuestos

como la mas representativa con un 2,41% del total, asi mismo, se distingue que con el

transcurso del tiempo el activo ha ido incrementando constantemente, alcanzando el

78,87% para el afio 2021. Con respecto al pasivo corriente esta empresa nos dio como
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resultado un porcentaje correspondiente al 75,99% en el afio 2016, lo que significa que es
mayor al activo y por lo tanto no tuvo la capacidad de cubrir con sus obligaciones a corto
plazo, por el contrario, para el afio 2021 el pasivo corriente disminuyo al 21,58%, llegando
a ser menor que el activo, lo que significa que la empresa tiene un fondo de maniobra
positivo y cuenta con la liquidez suficiente al momento de cumplir con sus pagos a corto
plazo. Por otro lado, se distingue que, en el afio 2016, el activo no corriente refleja un
75,99% del activo total, asi mismo, es importante mencionar que para los afios 2020-2021
que el activo corriente disminuyo en un 60% aproximadamente, mientras tanto, se puede
observar que el pasivo no corriente durante los afios 2019-2021 se ubicaron en el 0%, lo
que quiere decir que al momento de financiarse la empresa necesita endeudarse a corto
plazo, lo que significa que esta empresa no genera el flujo de caja suficiente, y es por ello
por lo que no puede cubrir con sus deudas a largo plazo. En lo que respecta al patrimonio
la empresa incremento en un 57% hasta el 2021, por lo tanto, se considera que las cuentas
de la empresa estan siendo manejadas correctamente, de modo que generan beneficiosos

constantemente.

AGROINDUSTRIA NUEVO RANCHO S.A.
Tabla 12:

Analisis Vertical Agroindustria Nuevo Rancho S.A.

AGROINDUSTRIA NUEVO RANCHO SA

ANALISIS VERTICAL

ANOS 2016 2017 2018 2019 2020 2021

ACTIVOS Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31

ACTIVO CORRIENTE

Efectivo y Equivalente 2,36% | 3,94% | 4,95% | 0,14% | 0,07% | 0,59%

Cuentas por cobrar 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Otros activos financieros 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Impuestos 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%

Total Activo Corriente 2,36% | 3,94% | 4,95% | 0,14% | 0,07% | 0,59%
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ACTIVO NO
CORRIENTE

Propiedades, Planta y

) 97,64% | 96,06% | 95,05% | 99,86% | 99,93% | 99,41%
Equipo
Activos Intangibles 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Cuentas por Cobrar 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Total Activo No Corriente | 97,64% | 96,06% | 95,05% | 99,86% | 99,93% | 99,41%
TOTAL ACTIVO 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
PASIVO Y
PATRIMONIO
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 96,46% | 0,71%
Obligaciones con
nstituciones 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 1,68% | 4,29%
Impuestos por pagar 0,00% | 0,04% | 0,01% | 0,29% | 0,03% | 0,02%
Beneficios a los empleados | 0,00% | 0,00% | 0,02% | 0,23% | 0,96% | 0,00%
Ingresos Diferidos 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Otros Pasivos 0,00% | 0,04% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 94,55%
Total Pasivo Corriente 0,00% | 0,09% | 0,03% | 0,51% | 99,13% | 99,57%
PASIVO NO
CORRIENTE
Cuentas por pagar 99,65% | 0,00% | 0,00% |98,17% | 0,00% | 0,00%
Otros Pasivos 0,00% | 99,54% | 99,64% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Total Pasivo No Corriente | 99,65% | 99,54% | 99,64% | 98,17% | 0,00% | 0,00%
TOTAL DEL PASIVO | 99,65% | 99,63% | 99,67% | 98,69% | 99,13% | 99,57%
PATRIMONIO
Capital 0,11% | 0,11% | 0,11% | 0,11% | 0,11% | 0,11%
Reservas 0,05% | 0,07% | 0,08% | 0,19% | 0,19% | 0,21%
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Resultados Acumulados 0,19% | 0,20% | 0,14% | 1,01% | 057% | 0,11%
Total Patrimonio 0,35% | 0,37% | 0,33% | 1,31% | 0,87% | 0,43%
Total Pasivo + Patrimonio | 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Elaborado por: Morales Riera (2023)
Fuente: Superintendencia de compaifiias, Valores y Seguros
Gréfico 2:
Andlisis Vertical Agroindustria Nuevo Rancho S.A.
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Elaborado por: Morales Riera (2023)

Fuente: Superintendencia de compariias, Valores y Seguros

Total Activo No Corriente

Total Pasivo No Corriente

Analisis e interpretacién del estado de situacion financiera:

Una vez elaborado el anlisis vertical de la empresa, se obtuvo como resultados que, en el

afio 2016, el activo corriente representa un 2,36% en referencia al activo total, poniendo

en consideracion a la cuenta denominada efectivo y equivalente como la Unica que aporta

valor a esta, asi mismo, se distingue que con el transcurso del tiempo el activo ha

incrementado muy poco hasta el afio 2018, alcanzando el 4,95%; mientras que para el afo

2020-2021 se observo una caida significativa del 0,59%. Con respecto al pasivo corriente

esta empresa emitio un porcentaje correspondiente al 0,09% en el afio 2017, lo que ha ido

aumentando hasta el afio 2021, lo que significa que es menor al activo y por lo tanto
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durante el periodo de estudio 2016-2021 la empresa tiene la capacidad suficiente para
cumplir con sus obligaciones a corto plazo. Por otro lado, al analizar el activo no corriente
durante el periodo 2016-2021 refleja un porcentaje superior al 95% del activo total,
siendo su cuenta mas fuerte la de propiedades, planta y equipos, esto se debe a que es una
industria grande y requiere de una inversion elevada, cabe mencionar que para los afios
2020-2021; ahora el pasivo corriente tiene un nivel porcentual similar al activo no
corriente en los afos 2016-2018 lo que quiere decir que la empresa no cuenta con la
capacidad necesaria para financiarse a largo plazo, para el 2020-2021 los pasivos no
corrientes disminuyeron al 0%, ocasionando que la compafiia no pueda financiarse de la
manera adecuada durante esos afios. En lo que concierne al patrimonio la empresa se
mantuvo en un promedio minimo del 0,30% hasta el afio 2018, asi mismo para el afio
2019 aumento en un 1%, disminuyendo en un 0,44% para el siguiente afio, se cree que
esto es debido a la pandemia, por lo tanto, se considera que la administracién financiera
de la empresa debe aplicar estrategias adecuada para alcanzar un mejor desempefio

empresarial.

ORBRUCK S. A.
Tabla 13:

Andlisis Vertical Orbruck S.A.

ORBRUCK S.A.

ANALISIS VERTICAL
ANOS 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
ACTIVOS Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31

ACTIVO CORRIENTE

Efectivo y Equivalente 9,85% | 1,23% | 1,15% | 0,00% | 0,00% | 0,00%

Cuentas por cobrar 10,98% | 27,77% | 50,65% | 60,44% | 72,65% | 72,36%
Otros activos financieros 0% 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Impuestos 0,00% | 0,02% | 0,02% | 0,03% | 0,02% | 0,03%

Total Activo Corriente 21% | 29,02% | 51,82% | 60,47% | 72,67% | 72,39%
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ACTIVO NO
CORRIENTE

Propiedades, Planta y

Equipo 79,17% | 70,98% | 48,18% | 39,53% | 27,33% | 27,61%
Activos Intangibles 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Cuentas por Cobrar 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Total Activo No Corriente | 79,17% | 70,98% | 48,18% | 39,53% | 27,33% | 27,61%
TOTAL ACTIVO 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar 6,53% | 0,00% |22,09% | 3,55% | 0,09% | 12,18%
Obligaciones con
stituciones 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Impuestos por pagar 3,74% | 4,85% | 0,24% | 0,12% | 7,16% | 1,41%
Provisiones 0,00% | 0,00% | 0,00% | 33,42% | 37,75% | 22,63%
Beneficios a los empleados | 0,00% | 0,00% | 4,32% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Ingresos Diferidos 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 3,20%
Otros Pasivos 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Total Pasivo Corriente 10,27% | 4,85% | 26,66% | 37,08% | 45,00% | 39,43%
PASIVO NO
CORRIENTE
Cuentas por pagar 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Otros Pasivos 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Total Pasivo No Corriente | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
TOTAL DEL PASIVO 10,27% | 4,85% | 26,66% | 37,08% | 45,00% | 39,43%
PATRIMONIO
Capital 2,96% | 2,67% | 1,82% | 1,49% | 1,05% | 1,06%
Reservas 22,49% | 75,50% | 62,78% | 58,68% | 43,44% | 54,51%
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Resultados Acumulados 64,27% | 16,98% | 8,75% | 2,75% | 10,51% | 5,00%

Total Patrimonio 89,73% | 95,15% | 73,34% | 62,92% | 55,00% | 60,57%

Total Pasivo + Patrimonio | 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Elaborado por: Morales Riera (2023)
Fuente: Superintendencia de compaifiias, Valores y Seguros

Gréfico 3:

Andlisis Vertical Orbruck S.A.

ORBRUCK S.A.
1
0,8
0,6
0,4 .//
0,2
0
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
—@—Total Activo Corriente Total Activo No Corriente
Total Pasivo Corriente Total Pasivo No Corriente

—@— Total Patrimonio

Elaborado por: Morales Riera (2023)

Fuente: Superintendencia de compariias, Valores y Seguros
Analisis e interpretacién del estado de situacion financiera:

Una vez elaborado el anlisis vertical de la empresa, se obtuvo como resultados que, en el
afio 2016, el activo corriente representa un 21% en referencia al activo total, poniendo en
consideracion que las cuentas por cobrar son mas representativas, asi mismo, se distingue
que con el transcurso del tiempo el activo ha incrementado hasta el afio 2021, alcanzando
el 72,39%. Con respecto al pasivo corriente esta empresa emitio un porcentaje
correspondiente al 10,27% en el afio 2016, estos han ido creciendo hasta el afio 2021
alcanzando el 39,43% de pasivos corrientes, como podemos observar este es menor al

activo durante todos los afos estudiados 2016-2021 por lo tanto la empresa tiene la
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capacidad suficiente para cumplir con sus obligaciones a corto plazo. Por otro lado, al

analizar el activo no corriente, se puede observar que en los afios 2016-2018 la empresa

estuvo en su mayor apogeo, para el afio 2019-2021 disminuyo sus activos no corrientes,

sin embargo, los pasivos corrientes son igual al 0%, lo que significa que las deudas a largo

plazo deben ser financiadas a través del pasivo corriente, lo que no es beneficioso para la

empresa. En lo que concierne al patrimonio la empresa inicialmente se colocé en el

89,73%, pero con el paso de los afios este ha ido disminuyendo, llegando a ser del 60,57%

en el 2021, es importante indicar que para el afio 2020 fue la etapa en la que disminuyo a

causa de la pandemia en un 55%, a pesar de esto, se considera que la empresa tiene el

capital necesario para hacer frente a sus deudas.

VERONESI S.A.
Tabla 14:

Andlisis Vertical Veronesi S.A.

VERONESI S.A.
ANALISIS VERTICAL
ANOS 2016 2017 2018 2019 2020 2021
ACTIVOS Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y Equivalente 0,00% | 0,04% | 0,01% | 0,11% | 0,43% | 0,10%
Cuentas por cobrar 7,32% | 8,71% | 12,80% | 13,36% | 6,82% | 9,00%
Otros activos financieros 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Impuestos 0,57% | 1,27% | 2,00% | 2,93% | 4,55% | 3,61%
Total Activo Corriente 7,89% | 10,01% | 14,80% | 16,40% | 11,80% | 12,71%
ACTIVO NO
CORRIENTE
Propiedades, Planta y
Equipo 85,11% | 83,15% | 78,67% | 77,15% | 81,34% | 80,45%
Activos Intangibles 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
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Inversiones 0,26% | 0,25% | 0,24% | 0,24% | 0,25% | 0,25%
Cuentas por Cobrar 6,74% | 6,59% | 6,28% | 6,21% | 6,61% | 6,59%
Total Activo No Corriente | 92,11% | 89,99% | 85,20% | 83,60% | 88,20% | 87,29%
TOTAL ACTIVO 100% | 100% 100% 100% 100% 100%
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar 3,28% | 0,89% | 1,62% | 2,04% | 2,58% | 1,15%
Obligaciones con
S 0,06% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Impuestos por pagar 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Provisiones 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Beneficios a los empleados | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Ingresos Diferidos 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Otros Pasivos 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Total Pasivo Corriente 3,35% | 0,89% | 1,62% | 2,04% | 2,58% | 1,15%
PASIVO NO
CORRIENTE
Cuentas por pagar 81,83% | 84,91% | 84,60% | 85,02% | 85,69% | 86,38%
Otros Pasivos 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Total Pasivo No Corriente | 81,83% | 84,91% | 84,60% | 85,02% | 85,69% | 86,38%
TOTAL DEL PASIVO 85,18% | 85,80% | 86,22% | 87,06% | 88,27% | 87,53%
PATRIMONIO
Capital Suscrito 11,68% | 11,41% | 10,89% | 10,77% | 11,45% | 11,43%
Aportes de Socios 2,31% | 2,26% | 2,15% | 2,13% | 2,26% | 2,26%
Reservas 0,86% | 0,84% | 0,80% | 0,79% | 0,84% | 0,84%
Resultados Acumulados -0,02% | -0,31% | -0,06% | -0,75% | -2,83% | -2,05%
Total Patrimonio 14,82% | 14,20% | 13,78% | 12,94% | 11,73% | 12,47%
Total Pasivo + Patrimonio | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
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Elaborado por: Morales Riera (2023)

Fuente: Superintendencia de compafiias, Valores y Seguros
Gréfico 4:

Andlisis Vertical Veronesi S.A.
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Elaborado por: Morales Riera (2023)
Fuente: Superintendencia de compafiias, Valores y Seguros

Andlisis e interpretacion del estado de situacion financiera:

Como resultados se obtuvo que para el afio 2016, el activo corriente representa un 7,89%
en referencia al activo total, poniendo en consideracion que las cuentas por cobrar son mas
representativas con un 7,32%, asi mismo, se distingue que con el transcurso del tiempo el
activo ha incrementado de forma minima para el afio 2021, alcanzando el 12,71%, es
necesario mencionar que el afio 2019 tuvo un activo superior a todos los afios con el
16,40%. En relacion con el pasivo corriente esta empresa tuvo una concentracion de
cuentas correspondiente al 1,51% promedio de los afios 2016-2021, como se puede
observar este es menor al activo durante todos los afios estudiados 2016-2021, por lo tanto,
la empresa tiene la capacidad suficiente para cumplir con sus obligaciones a corto plazo,
ademas la empresa no sefialo prestamos con instituciones financieras en ningan afio. Por
otro lado, mediante el andlisis se puede observar que durante el periodo 2016-2021 el

activo no corriente tiene un promedio de 87,73%, cabe mencionar que en el 2016 la
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empresa tuvo la mayor concentracion de activos no corrientes con un 92,11%, mientras
tanto, el pasivo no corriente representa un promedio del 84,7% durante los afios 2016-
2021, al tener un pasivo y activo no corriente similar, se deduce que las cuentas estan
siendo financiadas mediante los capitales a corto plazo, lo que significa que la empresa no
puede cumplir con facilidad sus deudas a largo plazo. Acerca del patrimonio la empresa
inicialmente tuvo una concentracion de cuentas correspondiente al 14,82%, durante el
periodo 2016-2021 la empresa presento porcentajes negativos sobre los resultados
acumulados, lo que significa que no han sido compensadas con ganancias futuras, cabe
recalcar que el afio 2021 fue la etapa en la que mas se disminuy6 con 11,73% de
concentracion del patrimonio. Dicho esto, se asume que la empresa no esta ganando el
dinero suficiente, ademas de requerir fondos propios, por consiguiente, se deduce que la

administracion debe evitar gastos, de modo que elimine y disminuya las deudas.

PEMOLIJA S.A.
Tabla 15:

Analisis Vertical Pemolija S.A.

PREMOLIJA S.A.

ANALISI VERTICAL

ANOS 2016 2017 2018 2019 2020 | 2021

ACTIVOS Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31

ACTIVO CORRIENTE

Efectivo y Equivalente 100% | 3,12% | 10,16% | 0,03% | 5,76% | 0,00%

Cuentas por cobrar 0,00% | 1,46% | 0,63% | 0,96% | 49,90% | 0,00%

Otros activos financieros 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 14,10% | 0,00%

Impuestos 0,00% | 2,08% | 0,35% | 11,15% | 7,75% | 0,00%

Total Activo Corriente 100% 6,66% | 11,15% | 12,14% | 77,51% | 0,00%
ACTIVO NO
CORRIENTE
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Propiedades, Planta 'y

Equipo 0,00% | 7,53% | 4,97% | 1,58% | 1,17% | 0,00%
Activos Intangibles 0,00% | 0,30% | 0,20% | 0,01% | 0,00% | 0,00%
Cuentas por Cobrar 0,00% | 85,51% | 83,68% | 86,28% | 21,32% | 0,00%
Total Activo No Corriente | 0,00% | 93,34% | 88,85% | 87,86% | 22,49% | 0,00%
TOTAL ACTIVO 100% 100% | 100% | 100% | 100% | 0,00%
PASIVO Y
PATRIMONIO
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar 0,00% | 0,16% | 6,51% | 11,95% | 19,61% | 0,00%
Obligaciones con
Stituciones 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Impuestos por pagar 0,00% | 2,51% | 0,11% | 20,42% | 6,72% | 0,00%
Beneficios a los empleados | 0,00% | 6,74% | 5,06% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Ingresos Diferidos 0,00% | 49,99% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Total Pasivo Corriente 0,00% | 59,40% | 11,68% | 32,37% | 26,34% | 0,00%
PASIVO NO
CORRIENTE
Cuentas por pagar 0,00% | 5,45% | 53,02% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Total Pasivo No Corriente | 0,00% | 5,45% | 53,02% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
TOTAL DEL PASIVO 0,00% | 64,86% | 64,70% | 32,37% | 26,34% | 0,00%
PATRIMONIO
Capital 100,00% | 0,29% | 0,29% | 0,15% | 0,11% | 0,00%
Reservas 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Resultados Acumulados 0,00% | 34,85% | 35,01% | 67,48% | 73,55% | 0,00%
Total Patrimonio 100,00% | 35,14% | 35,30% | 67,63% | 73,66% | 0,00%
Total Pasivo + Patrimonio | 100% 100% | 100% | 100% | 100% | 0,00%

Elaborado por: Morales Riera (2023)

Fuente: Superintendencia de compafiias, Valores y Seguros
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Gréfico 5:

Anélisis Vertical Pemolija S.A.
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Elaborado por: Morales Riera (2023)
Fuente: Superintendencia de compafiias, Valores y Seguros

Andlisis e interpretacion del estado de situacion financiera:

Como resultados se obtuvo que para el afio 2016, el activo corriente estd representado
unicamente por la cuenta efectivo y equivalente al efectivo, para este afio las cuentas no
registraron valores, lo que significa que la empresa pudo atravesar pérdidas financieras
muy graves. Sin embargo, para los afios 2017-2020 las cuentas del activo corriente
presentaron una concentracion del 26,9 %, a pesar de la pandemia el afio 2020 es el que
mayor concentracion presenta. En relacion con el pasivo corriente esta empresa tuvo una
concentracion de cuentas correspondiente al 32,44% promedio de los afios 2016-2021,
como se puede observar este es mayor al activo durante los afios 2018-2029, por lo tanto,
durante ese periodo de tiempo la empresa no tuvo la capacidad suficiente para cumplir
con sus obligaciones a corto plazo, sin embargo como ya mencionamos en el 2020 el
pasivo fue inferior, por lo que se considera que la empresa dio un salto muy grande y logro

salir del riesgo, teniendo la facilidad de cubrir sus deudas a corto plazo. Por otro lado,
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mediante el analisis que el activo no corriente tiene un promedio del 73% en los afios

2017-2020, mientras tanto, el pasivo no corriente representa un promedio del 15% durante

los afios 2017-2020, al tener un activo superior, se deduce que las cuentas estan siendo

financiadas de la manera correcta, lo que significa que la empresa puede cumplir con

facilidad sus deudas a largo plazo, cabe mencionar que para el afio 2021 la empresa no

conto con valores en sus cuentas, por lo gue se cree que para este afo la empresa tuvo

problemas financieros y se vio en la necesidad de saldar sus deudas pendientes a través de

su liquidacion, ademas de repartir el patrimonio sobrante con todos los socios. Una vez

hecho el andlisis, se asume que la empresa no esta ganando el dinero suficiente, sin

embargo, en un promedio general la empresa tuvo una salud financiera muy buena durante

la mayoria de los afios.

SOLSITO S.A.
Tabla 16:

Andlisis Vertical Solsito S.A.

SOLSITO S.A
ANALISIS VERTICAL
ANOS 2016 2017 2018 2019 2020 2021

ACTIVOS Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31

ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y Equivalente 592% | 4,07% | 6,73% | 599% | 1,47% | 1,43%
Cuentas por cobrar 0,00% | 0,00% | 0,00% | 24,08% | 25,34% | 26,70%
Otros activos financieros | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Inventarios 24,11% | 44,40% | 24,76% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Impuestos 0,00% | 417% | 0,76% | 1,66% | 1,35% | 0,00%
Total Activo Corriente | 30,02% | 52,64% | 32,25% | 31,73% | 28,15% | 28,13%

ACTIVO NO
CORRIENTE
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Propiedades, Planta y

Equipo 69,98% | 47,36% | 67,75% | 68,27% | 71,85% | 71,87%
Activos Intangibles 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Cuentas por Cobrar 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Total Activo No Corriente | 69,98% | 47,36% | 67,75% | 68,27% | 71,85% | 71,87%
TOTAL ACTIVO 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
PASIVO Y
PATRIMONIO
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar 22,23% | 45,78% | 23,14% | 23,32% | 19,31% | 19,28%
Impuestos por pagar 0,52% | 0,48% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Beneficios a los empleados | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Ingresos Diferidos 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Total Pasivo Corriente | 22,75% | 46,26% | 23,14% | 23,32% | 19,31% | 19,28%
PASIVO NO
CORRIENTE
Cuentas por pagar 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Total Pasivo No Corriente | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
TOTAL DEL PASIVO | 22,75% | 46,26% | 23,14% | 23,32% | 19,31% | 19,28%
PATRIMONIO
Capital 0,73% | 0,49% | 0,70% | 0,71% | 0,75% | 0,75%
Reservas 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Resultados Acumulados | 76,53% | 53,25% | 76,15% | 75,97% | 79,94% | 79,97%
Total Patrimonio 77,25% | 53,74% | 76,86% | 76,68% | 80,69% | 80,72%
Total Pasivo + Patrimonio | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%

Elaborado por: Morales Riera (2023)

Fuente: Superintendencia de compafiias, Valores y Seguros

53




Gréfico 6:

Andlisis Vertical Solsito S.A.
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Elaborado por: Morales Riera (2023)

Fuente: Superintendencia de compafiias, Valores y Seguros
Analisis e interpretacidn del estado de situacion financiera:

Una vez elaborado el andlisis vertical de la empresa, se obtuvo como resultados que, en el
afio 2016, el activo corriente representa una concentracién de cuentas del 30,02% en
referencia al activo total, tomando en cuenta a la cuenta denominada inventarios como la
mas representativa con un 24,11% del total, asi mismo, se distingue que con el transcurso
del tiempo el activo incremento para el afio 2017 en un 22,62%, no obstante, para los afios
2017-2021 disminuyo constantemente, alcanzando el 28,13%. Con respecto al pasivo
corriente esta empresa presento un porcentaje correspondiente al 22,75% en el afio 2016,
lo que significa que es menor al activo, pero no en gran porcentaje, y por lo tanto estuvo
en la capacidad minima de cubrir con sus obligaciones a corto plazo, por el contrario, para
el afio 2021 el pasivo corriente disminuyo al 19,28%, llegando a ser menor que el activo,
lo que significa que la empresa tiene un fondo de maniobra positivo y cuenta con la
liquidez necesaria para cumplir con sus pagos a corto plazo. Por otro lado, se distingue

que, en el afio 2016, el activo no corriente refleja un 69,98% concentrado Unicamente en
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propiedades, planta y equipo, cabe mencionar que para los afios 2017-2021 este aumento

en un 2% aproximadamente, mientras que el pasivo no corriente durante los afios 2016-

2021 se ubicaron en el 0%, lo que significa que tiene la posibilidad de cubrir con sus

deudas a largo plazo. En lo que concierne al patrimonio la empresa presento una

concentracion del 77,25% en el afio 2016, mientras que para el 2021 incremento en un

3,47%. por lo tanto, se considera que las cuentas de esta empresa poseen un buen manejo

financiero/, sin embargo, se deberia mejorar el indice de liquidez en lo que respecta a

pasivos corrientes, con la finalidad de aumentar los activos.

AGRICOLA ULLOA, AGRULLOAS.A.

Tabla 17:

Anélisis Vertical Agricola Ulloa Agrulloa S.A.

AGRICOLA ULLOA, AGRULLOAS.A.

ANALISIS VERTICAL

Equipo

ANOS 2016 2017 2018 2019 2020 2021
ACTIVOS Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y Equivalente 1,17% | 0,05% | 0,48% | 0,48% | 1,29% | 1,75%
Cuentas por cobrar 14,83% | 65,01% | 25,54% | 38,86% | 38,91% | 31,02%
Otros activos financieros | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Inventarios 36,26% | 2,30% | 44,66% | 33,28% | 21,94% | 37,18%
Impuestos 4,76% | 4,42% | 4,25% | 4,63% | 4,88% | 4,86%
Otros Activos 18,51% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Total Activo Corriente | 75,53% | 71,77% | 74,93% | 77,25% | 67,01% | 74,82%
ACTIVO NO
CORRIENTE
Propiedades, Planta y
24,47% | 24,90% | 22,99% | 21,20% | 31,41% | 23,62%
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Activos Intangibles 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Otros Activos 0,00% | 3,32% | 2,08% | 1,55% | 1,58% | 1,56%
Total Activo No Corriente | 24,47% | 28,23% | 25,07% | 22,75% | 32,99% | 25,18%
TOTAL ACTIVO 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
PASIVO Y
PATRIMONIO
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar 15,88% | 14,04% | 15,00% | 10,05% | 10,50% | 13,54%
Obligaciones con
Instituciones 0,00% | 4,01% | 3,97% | 4,45% | 3,56% | 1,60%
Impuestos por pagar 0,75% | 0,31% | 0,45% | 0,55% | 0,56% | 0,18%
Beneficios a los empleados | 0,80% | 2,00% | 2,63% | 2,62% | 3,03% | 2,70%
Ingresos Diferidos 0,00% | 0,00% | 0,00% | 4,65% | 0,00% | 0,64%
Total Pasivo Corriente | 17,42% | 20,36% | 22,06% | 22,33% | 17,64% | 18,66%
PASIVO NO
CORRIENTE
Cuentas por pagar 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 6,81% | 9,91%
Obligaciones con
Instituciones 0,00% | 12,51% | 8,63% | 5,18% | 1,64% | 0,00%
Beneficios a los empleados | 1,79% | 0,00% | 2,19% | 2,36% | 2,24% | 2,86%
Ingresos Diferidos 1,54% | 2,08% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Otros Pasivos 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Total Pasivo No Corriente | 3,33% | 14,59% | 10,81% | 7,55% | 10,70% | 12,77%
TOTAL DEL PASIVO | 20,75% | 34,96% | 32,87% | 29,88% | 28,34% | 31,43%
PATRIMONIO
Capital Suscrito 5,26% | 4,24% | 4,271% | 4,40% | 4,41% | 4,31%
Aportes Socios 8,42% | 6,78% | 6,83% | 7,03% | 7,06% | 6,89%
Reservas 0,74% | 0,59% | 0,60% | 0,82% | 0,96% | 0,95%
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Resultados Acumulados

64,82%

53,43%

55,44%

57,87%

59,22%

56,42%

Total Patrimonio

79,25%

65,04%

67,13%

70,12%

71,66%

68,57%

Total Pasivo + Patrimonio

100%

100%

100%

100%

100%

100%

Elaborado por: Morales Riera (2023)

Fuente: Superintendencia de compaifiias, Valores y Seguros

Gréfico 7:

Analisis Vertical Agricola Ulloa Aarulloa S.A.
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Fuente: Superintendencia de compaifiias, Valores y Seguros
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Analisis e interpretacion del estado de situacion financiera:

2022

Con los calculos correspondientes, se tiene como resultados que, en el afio 2016, el activo

corriente representa un 75,53% en referencia al activo total, poniendo en consideracion

que las cuenta denominada inventarios son mas representativas, lo que no es una buena

sefial porque esto quiere decir que la empresa no genero la cantidad de ventas necesaria

durante los afios, asi mismo, se distingue que con el transcurso del tiempo el activo ha

disminuyo en un 0,715 hasta el afio 2021, alcanzando el 74,82%. Es inevitable sefialar que

para el 2020 la empresa disminuyo en mayor cantidad sus activos corrientes, llegando al
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67,01%, se deduce que esto ocurrié a causa de la pandemia. Con respecto al pasivo
corriente esta empresa emitié un porcentaje correspondiente al 17,42% en el afio 2016,
estos incrementaron en un 0,62% hasta el afio 2021 alcanzando una concentracion del
18,66% en cuanto a pasivos corrientes, como podemos observar este es menor al activo
durante todos los afios estudiados 2016-2021 por lo tanto la empresa tiene la capacidad
suficiente para cumplir con sus obligaciones a corto plazo. Por otro lado, al analizar el
activo no corriente, se puede observar que en el afio 2016 representa un 24,47%, con su
concentracion Unica en la cuenta propiedad, planta y equipo, para los afios 2017-2021 su
concentracion se vio reflejada también en otros activos, lo que significa que incremento
en un promedio del 26,8% , con relacion al pasivo no corriente, se puede observar que
este es menor durante todos los afios, por lo tanto se considera que la empresa esta en toda
la capacidad de cumplir con sus deudas a largo plazo, lo que es beneficioso para la
empresa. De acuerdo con el patrimonio la empresa inicialmente tuvo una concentracion
del 79,25%, con los afios ha ido creciendo y decreciendo, llegando a ser del 68,57% en el
2021, es importante mencionar que la empresa necesito endeudarse con entidades bancos
para su financiamiento, sin embargo, la empresa conto con la liquidez necesaria para
cumplir con sus obligaciones tanto a largo como corto plazo, por lo tanto, esta encaminada

a tener salud financiera.

FARELSA S.A
Tabla 18:

Andalisis Vertical Farelsa S.A.

FARELSA S.A.
ANALISIS VERTICAL
ANOS 2016 2017 2018 2019 2020 2021
ACTIVOS Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31

ACTIVO CORRIENTE

Efectivo y Equivalente 1,19% | 1,19% | 1,62% | 2,15% | 1,70% | 1,99%

Cuentas por cobrar 10,47% | 10,47% | 16,83% | 11,55% | 10,22% | 9,46%
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Otros activos financieros 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Impuestos 0,66% | 0,66% | 1,04% | 1,35% | 0,07% | 0,00%
Inventarios 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%

Gastos Pagados 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%

Total Activo Corriente 12,33% | 12,33% | 19,49% | 15,05% | 11,99% | 11,46%

ACTIVO NO
CORRIENTE
Propiedades, Planta y
Equipo 87,67% | 87,67% | 80,51% | 84,95% | 88,01% | 88,54%
Activos Intangibles 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Propiedades de Inversion 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Inversiones no Corrientes | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Cuentas por Cobrar 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Otros Activos 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Total Activo No Corriente | 87,67% | 87,67% | 80,51% | 84,95% | 88,01% | 88,54%
TOTAL ACTIVO 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
PASIVO Y
PATRIMONIO
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar 8,68% | 7,09% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 4,54%
Obligaciones con
Instituciones 0,12% | 0,14% | 13,00% | 5,91% | 4,43% | 0,04%
Impuestos por pagar 0,32% | 0,26% | 0,41% | 0,85% | 0,17% | 0,05%
Beneficios a los empleados | 0,47% | 1,21% | 1,30% | 1,80% | 1,29% | 1,10%
Provisiones 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Ingresos Diferidos 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Otros Pasivos Corrientes 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Total Pasivo Corriente 9,59% | 8,70% | 14,71% | 8,57% | 5,89% | 5,74%
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PASIVO NO
CORRIENTE

Cuentas por pagar 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Beneficios a los empleados | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Provisiones No Corrientes | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%

Ingresos Diferidos 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%

Otros Pasivos 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%

Total Pasivo No Corriente | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%

TOTAL DEL PASIVO 9,59% | 8,70% | 14,71% | 8,57% | 5,89% | 5,74%
PATRIMONIO

Capital 0,37% | 0,37% | 0,34% | 0,36% | 0,37% | 0,37%

Reservas 88,90% | 88,90% | 81,64% | 86,14% | 89,24% | 89,78%

Resultados Acumulados 1,14% | 2,03% | 3,31% | 4,94% | 4,50% | 4,11%

Total Patrimonio 90,41% | 91,30% | 85,29% | 91,43% | 94,11% | 94,26%
Total Pasivo + Patrimonio | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%

Elaborado por: Morales Riera (2023)
Fuente: Superintendencia de compaifiias, Valores y Seguros
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Gréfico 8:

Andlisis Vertical Farelsa S.A.
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Elaborado por: Morales Riera (2023)

Fuente: Superintendencia de compafiias, Valores y Seguros
Analisis e interpretacidn del estado de situacion financiera:

Mediante la elaboracion del andlisis vertical de la empresa, se obtuvo como resultados
que, en los afios 2016-2017, el activo corriente esta representado por un 12,33%, teniendo
su mayor concentracion en las cuentas por cobrar con un 10,47% en referencia al activo
total, asi mismo, se distingue que para el afio 2017 aumento en un 7,16%, sin embargo,
disminuyo en un promedio del 12,8% durante el 2018-2021, cabe mencionar que en el afio
2020 y 2021 disminuyo en mayor porcentaje, asumiendo que esto fue ocasionado por el
COVID-19. Con respecto al pasivo corriente esta empresa emitid un porcentaje
correspondiente al 9,59% en el afio 2016, el cual disminuyo para en un 0,44% para el afio
2018, del mismo modo en el afio 2018 aumento al 14,71%, sin embargo, para los afios
2019-2021 tuvo una caida significativa llegando a ser del 5,74% en el ultimo afio,
entonces, como se puede observar el pasivo es menor al activo, lo que significa que la
empresa tiene la capacidad suficiente para cumplir con sus obligaciones a corto plazo. Por

otro lado, al analizar el activo no corriente durante el periodo 2016-2021 refleja un
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porcentaje superior al 80% del activo total, siendo su cuenta mas fuerte la de propiedades,

planta y equipos, esto se debe a que es una industria que requiere de una inversion elevada,

ahora con respecto al pasivo no corriente, se puede ver que este cuenta con un nivel

porcentual correspondiente al 0%, lo que provoca que la compafiia no pueda financiarse

como es debido durante esos afios. En lo que concierne al patrimonio la empresa se

mantuvo en un promedio minimo del 91% durante el periodo 2016-2021.Esta empresa a

pesar de la pandemia supo financiarse de manera correcta, que no tuvo la necesidad de

contraer prestamos con otras instituciones, por lo tanto, se considera que posee un buen

comportamiento financiero.

AGRICOLA EDISA ECUADOR EDIAGRI S.A.
Tabla 19:

Agricola Edisa Ecuador Ediagri S.A.

AGRICOLA EDISA ECUADOR EDIAGRI S.A.

ANALISIS VERTICAL

Equipo

ANOS 2016 2017 2018 2019 2020 2021
ACTIVOS Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 Dic.31
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y Equivalente 7,48% | 6,39% |12,14% | 12,12% | 15,27% | 2,60%
Cuentas por cobrar 39,79% | 46,73% | 87,86% | 87,88% | 18,75% | 26,63%
Otros activos financieros | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% 0,00%
Inventarios 49,71% | 46,88% | 0,00% | 0,00% | 0,00% 0,00%
Impuestos 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 6,77%
Otros activos Corrientes 3,02% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% 0,00%
Total Activo Corriente 100% | 100% | 100% | 100% | 34,01% | 36,00%
ACTIVO NO
CORRIENTE
Propiedades, Planta y
0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 64,00%
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Activos Intangibles 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% 0,00%
Cuentas por Cobrar 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 65,99% | 0,00%
Total Activo No
Corriente 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 65,99% | 64,00%
TOTAL ACTIVO 100% | 100% | 100% | 100% 100% 100%
PASIVO Y
PATRIMONIO
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar 42,71% | 70,24% | 24,64% | 48,12% | 0,00% | 31,92%
Obligaciones con
Instituciones 0,00% | 0,00% | 25,44% | 22,88% | 0,00% | 0,00%
Impuestos por pagar 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% 0,00%
Beneficios a los empleados | 39,25% | 0,00% | 18,98% | 14,90% | 97,81% | 116,28%
Provisiones 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,01% | 7,23% | 0,66%
Ingresos Diferidos 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% 0,00%
Otros Pasivos Corrientes | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 13,25% | 0,00% 0,00%
Total Pasivo Corriente | 81,96% | 70,24% | 69,07% | 99,17% | 105,04% | 148,86%
PASIVO NO
CORRIENTE
Cuentas por pagar 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% 0,00%
Total Pasivo No
Corriente 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
TOTAL DEL PASIVO | 81,96% | 70,24% | 69,07% | 99,17% | 105,04% | 148,86%
PATRIMONIO
Capital 2,82% | 2,84% | 1,08% | 0,84% | 0,00% 1,37%
Reservas 0,00% | 2,45% | 1,87% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Resultados Acumulados | 15,23% | 24,47% | 27,99% | 0,00% | -5,04% | -50,23%
Total Patrimonio 18,04% | 29,76% | 30,93% | 0,84% | -5,04% | -48,86%
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Total Pasivo +
100% | 100% 100% 100% 100% 100%

Patrimonio

Elaborado por: Morales Riera (2023)
Fuente: Superintendencia de compaifiias, Valores y Seguros

Grafico 9
Andlisis Vertical Agricola Edisa Ecuador Edigari S.A.

AGRICOLA EDISA ECUADOR EDIAGRI S.A
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Elaborado por: Morales Riera (2023)
Fuente: Superintendencia de compaifiias, Valores y Seguros

Analisis e interpretacion del estado de situacion financiera:

Mediante los calculos respectivos, se obtuvo como resultados que, en los afios 2016-2019,
el activo corriente representa una concentracion de cuentas del 100% en referencia al
activo total, teniendo a las cuentas por cobrar como la mas representativa con un promedio
del 65,6% durante esa época, lo que evita que la empresa tenga riesgos de insolvencia, sin
embargo, se distingue que con el transcurso del tiempo el activo disminuyo gradualmente,
en el 2021 descendié en un 66%, lo que significa que esta organizacién se vio afectada
gravemente por el COVID-19, asi mismo, se puede percibir que aumento al 36% para el

afo 2021. Con respecto al pasivo corriente esta empresa presento un porcentaje promedio
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del 80% en los afios 2016-2019, siendo menor al activo lo que significa que en ese lapso
tuvo la capacidad de cubrir con sus obligaciones a corto plazo, sin embargo, para el afio
2020-2021 el pasivo corriente aumento de manera excesiva, llegando a ser mayor que el
activo, ocasionando que la empresa no cuente con un fondo de maniobra positivo, cabe
mencionar que la empresa registra deudas con obligaciones financieras en un promedio
del 24%. Por otro lado, se obtuvo como resultados, que en los afios 2016-2019 el activo
no corriente refleja un 0% en la concentracion de sus cuentas, por lo tanto, se considera
que en esos afos tuvo dificultades al momento de hacer frente a sus deudas en el largo
plazo, para los afio 2020-2021 dicho activo aumento en un promedio del 65%; en cuanto
al pasivo no corriente durante los afios 2019-2021 se ubicaron en el 0%, lo que quiere
decir que para financiarse la empresa necesita endeudarse a corto plazo, para que la
empresa pueda financiarse de forma correcta. En lo que respecta al patrimonio en los afios
2016-2019 la empresa conto con un promedio del 19%, por lo que se le considero que
tiene una salud financiera estable, pero con tendencias a un mal desempefio en el 2019, ya
para los afios 2020-2021 se observo un promedio negativo de -54%, por lo tanto, se
considera que la deuda de la empresa es mayor al dinero que posee, y por esto puede ser
objeto de disolucion.

ARROSOL S.A.

Tabla 20:

Andlisis Vertical Arrosol S.A.

ARROSOL S.A

ANALISIS VERTICAL
ANOS 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
ACTIVOS Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31

ACTIVO CORRIENTE

Efectivo y Equivalente 1,25% | 2,01% | 0,01% | 4,16% | 1,20% | 1,11%

Cuentas por cobrar 954% | 7,43% | 14,11% | 2,82% | 3,08% | 8,21%
Otros activos financieros 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Inventarios 1,61% | 2,99% | 2,32% | 0,90% | 2,62% | 2,26%
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Impuestos 0,95% | 1,23% | 1,12% | 0,76% | 0,73% | 0,73%
Otros activos 0,37% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Activos biol6gicos 0,00% | 32,35% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Total Activo Corriente 13,73% | 46,00% | 17,56% | 8,65% | 7,63% | 12,31%
ACTIVO NO
CORRIENTE
Propiedades, Planta 'y
] 53,93% | 53,92% | 51,57% | 73,24% | 75,26% | 70,30%
Equipo
Activos Intangibles 0,08% | 0,08% | 0,05% | 0,01% | 0,02% | 0,01%
Activos biologicos 32,25% | 0,00% | 30,82% | 18,10% | 17,10% | 17,38%
Cuentas por Cobrar 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Total Activo No Corriente | 86,27% | 54,00% | 82,44% | 91,35% | 92,37% | 87,69%
TOTAL ACTIVO 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar 27,89% | 28,75% | 25,84% | 19,73% | 17,63% | 19,44%
Obligaciones con
Institliciones 8,08% | 4,02% | 0,00% | 3,93% | 4,57% | 1,96%
Impuestos por pagar 0,00% | 0,26% | 0,12% | 0,11% | 0,09% | 0,08%
Beneficios a los empleados | 0,98% | 1,54% | 2,03% | 1,51% | 1,27% | 1,60%
Ingresos Diferidos 0,00% | 2,10% | 1,37% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Otros pasivos corrientes 0,00% | 0,00% | 0,37% | 0,12% | 0,01% | 0,00%
Total Pasivo Corriente 36,95% | 36,67% | 29,72% | 25,40% | 23,56% | 23,08%
PASIVO NO
CORRIENTE
Cuentas por pagar 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 5,05%
Obligaciones con
Instituciones 0,00% | 0,00% | 6,77% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Total Pasivo No Corriente | 0,00% | 0,00% | 6,77% | 0,00% | 0,00% | 5,05%
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TOTAL DEL PASIVO 36,95% | 36,67% | 36,49% | 25,40% | 23,56% | 28,12%
PATRIMONIO
Capital 1,13% | 0,85% | 3,93% | 2,26% | 2,13% | 2,17%
Reservas 0,02% | 0,02% | 0,02% | 0,01% | 0,01% | 0,01%
Resultados Acumulados 61,90% | 62,46% | 59,56% | 72,33% | 74,29% | 69,70%
Total Patrimonio 63,05% | 63,33% | 63,51% | 74,60% | 76,44% | 71,88%
Total Pasivo + Patrimonio | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%

Elaborado por: Morales Riera (2023)

Fuente: Superintendencia de compaifiias, Valores y Seguros

Gréfico 10:

Andlisis Vertical Arrosol S.A.
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Analisis e interpretacion del estado de situacion financiera:

2022

A través de la elaboracion del analisis vertical de la empresa, se obtuvo como resultados

que, en el afio 2016, el activo corriente representa una concentracion de cuentas del

13,73% siendo las cuentas por cobrar las mas representativa con un 9,54%% del total, asi
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mismo, se distingue que con el transcurso del tiempo el activo ha ido incrementando y
disminuyendo simultaneamente, alcanzando el 12,31% para el afio 2021, es importante
sefialar que para el afio 2020 fue el afilo con menor porcentaje, el cual corresponde al 7,53,
al igual que las demés empresas se deduce que esto se debe al impacto del COVID-19.
Con respecto al pasivo corriente esta empresa presento un porcentaje correspondiente al
36,95% en el afio 2016, lo que significa que es inferior al activo y por lo tanto tuvo la
capacidad de cubrir con sus obligaciones a corto plazo, por el contrario, para el afio 2021
el pasivo corriente disminuyo al 23,08%, lo que significa que la empresa tiene un fondo
de maniobra positivo y cuenta con la liquidez suficiente al momento de cumplir con sus
pagos a corto plazo, se debe mencionar que contrajo una deuda del 4,57% en el 2020 para
financiarse por la pandemia. Por otro lado, se distingue que, en el afio 2016, el activo no
corriente refleja un 86,27% del activo total, y con el transcurso de los afios se mantuvo
sobre el 80% aproximadamente durante los afios 2017-2021, mientras que el pasivo no
corriente durante los afios 2016-2021 se ubicaron en el 2%, lo que quiere decir que al ser
menor que el activo esta en la capacidad de cumplir con sus obligaciones a largo plazo.
En lo que respecta al patrimonio la empresa incremento en un 8,9% hasta el 2021, por lo
tanto, se considera que las cuentas de la empresa estan siendo manejadas correctamente,
de modo que generan beneficiosos constantemente y sus cuentas mantienen un abuena

estructura financiera.

METEOCORP S.A.

Tabla 21:

Anélisis Vertical Meteocorp S.A.

METEOCORP S.A

ANALISIS VERTICAL

ANOS 2016 2017 2018 2019 2020 2021

ACTIVOS Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.31 | Dic.32

ACTIVO CORRIENTE

Efectivo y Equivalente 12,66% | 12,36% | 24,88% | 27,19% | 26,14% | 25,51%
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Cuentas por cobrar 23,83% | 1,62% | 1,33% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Otros activos financieros 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Inventarios 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Impuestos 1,97% | 3,42% | 4,35% | 3,32% | 3,37% | 3,40%
Total Activo Corriente | 38,47% | 17,39% | 30,56% | 30,51% | 29,51% | 28,91%
ACTIVO NO
CORRIENTE
Propiedades, Planta y
Equipo 61,53% | 82,61% | 69,44% | 69,49% | 70,49% | 71,09%
Activos Intangibles 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Cuentas por Cobrar 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Total Activo No Corriente | 61,53% | 82,61% | 69,44% | 69,49% | 70,49% | 71,09%
TOTAL ACTIVO 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
PASIVO Y
PATRIMONIO
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar 96,09% | 91,38% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Obligaciones con
instituciones
Impuestos por pagar 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Beneficios a los empleados | 0,85% | 1,47% | 1,50% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Provisiones 0,00% | 0,00% | 2,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Ingresos Diferidos 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Otros Pasivos 0,00% | 0,06% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Total Pasivo Corriente 96,94% | 92,91% | 3,51% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
PASIVO NO
CORRIENTE
Cuentas por pagar 0,00% | 0,00% | 85,73% | 88,09% | 87,92% | 86,67%
Total Pasivo No Corriente | 0,00% | 0,00% | 85,73% | 88,09% | 87,92% | 86,67%
TOTAL DEL PASIVO | 96,94% | 92,91% | 89,23% | 88,09% | 87,92% | 86,67%
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PATRIMONIO
Capital 097% | 1,32% | 1,11% | 1,23% | 1,25% | 1,26%
Reservas 0,17% | 0,40% | 0,56% | 0,62% | 0,63% | 0,63%
Resultados Acumulados 1,91% | 5,37% | 9,10% | 10,07% | 10,21% | 11,44%
Total Patrimonio 3,06% | 7,09% | 10,77% | 11,91% | 12,08% | 13,33%
Total Pasivo + Patrimonio | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Elaborado por: Morales Riera (2023)
Fuente: Superintendencia de compaifiias, Valores y Seguros
Gréfico 11:
Analisis Vertical Meteocorp S.A.
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Analisis e interpretacién del estado de situacion financiera:

Una vez realizados los célculos respectivos, se obtuvo como resultados que, en los afios

2016-2021, el activo corriente representa una concentracion de cuentas del 29,22% en

referencia al activo total, teniendo como la cuenta méas representativa al efectivo y

equivalente a un promedio del 21,5% durante ese lapso, lo que evita que la empresa tenga

complicaciones graves de insolvencia, sin embargo, se distingue que con el transcurso del
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tiempo si lo hizo. Con respecto al pasivo corriente esta empresa presento un porcentaje
promedio superior al 90% en los afios 2016-2018, siendo mayor al activo lo que significa
que en ese en este periodo de tiempo la empresa no conto con la capacidad para cubrir con
sus obligaciones a corto plazo, sin embargo, para el afio 2019-2021 el pasivo corriente
disminuyo excesivamente hasta el punto de contar con ellos. Por otro lado, se puede
observar, que el activo no corriente es representado mediante un promedio del 70,8% en
los afios 2016-2021, mientras que el pasivo no corriente supera el 85% en todos los afios
de estudio, lo que significa que el pasivo es superior al activo, por lo tanto, se considera
esta empresa enfrenta dificultades al momento de hacer frente a sus deudas en el largo
plazo, de modo que la empresa no cuenta con la liquidez suficiente para cumplir con sus
deudas. En lo que concierne al patrimonio inicialmente tuvo una concentracion de cuentas
del 3,06% para el afio 2016, el cual fue aumentando en el transcurso del tiempo, llegando
al 13,33% en el afio 2021. En sintesis, la empresa no cuenta con la liquidez necesaria para
cubrir sus obligaciones, por lo que deduce que la administracion financiera de la empresa
debe estructurar de mejor manera sus cuentas, con la finalidad de obtener ganancias

mejores, mediante un buen desempefio y teniendo una salud financiera estable.
4.1.2. Modelo Ca-Score
Formula:

Z = 45913 cc + 4,5080 UAIL + GF + 0,3936 v 2,7616
o AT AT ’ AT 7

Donde

CC= Capital Contable

AT=Activo total

UAAII=Utilidades antes de impuestos y rubros extraordinarios
V=Ventas
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4.1.2.1. Indicadores Financieros

4.1.2.1.1. Endeudamiento del Activo

Tabla 22:

Endeudamiento del Activo

INDICADORES

N° EMPRESAS Endeudamiento del Activo
2017 2018 2019 | 2020

AGROPECUARIA
1 LA LUCIAS.A.
AGROLUCIA

AGROINDUSTRIA
2 | NUEVO RANCHO
SA

3 | ORBRUCKS. A. 0,9515 | 0,7334 | 0,6292 | 0,5499 | 0,4988

4 | VERONESIS.A.

5 PEMOLIA S.A. 0,353

6 SOLSITO S.A. 0,7725 | 0,5373 | 0,76856 | 0,7668 | 0,8069 | 0,7764

AGRICOLA
7 ULLOA, 0,7925 | 0,6504 | 0,6713 | 0,7012 | 0,7166 | 0,6494
AGRULLOA S.A.
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8| FARELSASA. 0,9041 | 0,913 | 0,8529 | 0,9143 | 0,9411 | 0,0064

AGRICOLA
9 | EDISA ECUADOR | 0,1804 | 0,2976 | 0,3093 | 0,0084
EDIAGRI S.A.

0,0504 0,0036

10 | ARROSOL S.A. |0,6305 | 0,6333 | 0,6351 | 0,746 | 0,7644 | 0,7364

11 | METEOCORP S.A. | 0,0306 | 0,0709 | 0,1077 | 0,1191 | 0,1208 | 0,1484

Elaborado por: Morales Riera (2023)
Analisis e interpretacion:

Una vez realizado los céalculos correspondientes al endeudamiento del activo de las
empresas del sector arrocero del canton “Guayaquil”, se puede interpretar que, durante el
periodo 2016-2018 y 2021, la empresa 1 tiene un nivel de endeudamiento inferior a 0,60,
por lo tanto, se considera que durante los afios mencionados esta compafiia no tiene un
endeudamiento elevado, lo que les da como resultados un nivel de riesgo bajo, cabe
recalcar que en el afio 2019 y 2020 la empresa atravesé un nivel alto de endeudamiento.
Asi mismo, durante el periodo completo de estudio las empresas 2, 4, 9 y 11 arrojaron
valores menores a 0,40 por lo que se dice que tienen un riesgo bajo de endeudamiento, lo
que significa que estan financieramente estableces, es decir, estas empresas no requieren
endeudarse para su financiamiento, sin embargo, en algunas ocasiones se asume que las
empresas no estan aprovechando de la manera adecuada sus recursos. Por otra parte, la
empresa 3, en los afios 2016-2019 paso6 por un grado de endeudamiento superior a 0,60,
lo que quiere decir que estuvo altamente endeudada, para los afios 200-2021 a pesar de la
pandemia, la empresa logro disminuir sus deudas obteniendo el grado de endeudamiento

requerido para reconocerse como una empresa medianamente estable. A su vez, la
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empresa 5 en los afios 2017 y 2018 presento que tiene mas activos propios que deudas, a
diferencia de los demaés afios estudiados, en los cuales se considerd a la empresa como
endeudada. La empresa 6 fue financieramente solvente Unicamente en el afio 2017. Por
otro lado, las empresas 7, 8 y 10 en todos los afios estudiados, tuvieron rangos de
endeudamiento superiores a 0,6, por lo tanto, son empresas que no estan estables
financieramente y poseen un grado de riesgo muy elevado, esto se debe a que estan

financiadas a través de deudas.

4.1.2.1.2. Rentabilidad del Activo

Tabla 23:

Rentabilidad del Activo

Rentabilidad del Activo
2016 2017 2018 2019 2020 2021

N° EMPRESAS

AGROPECUARIA
1 LA LUCIAS.A. |0,0777 | 0,0891 | 0,0028 | 0,4918 | 0,2362 | 0,3954
AGROLUCIA

AGROINDUSTRIA
2 NUEVO RANCHO 0,0019 | 0,002 | 0,0011 | 0,0041 | 0,0013 | 0,0055

3 | ORBRUCKS.A. | 0,189 | 0,1698 | 0,0874 | 0,0275 | 0,1051 | 0,0939

4 | VERONESIS.A. |0,0382 0,0022 0,0075

0,0028 0,0069 | 0,0203

5 PEMOLIJAS.A. | 0,1399 | 0,2929 | 0,0539 | 0,0865 | 0,1678 0
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6 SOLSITO S.A. 0,1844 | 0,0144 0,0021 | 0,4496 0 0,0365
AGRICOLA
7 ULLOA, 0,0138 | 0,1108 | 0,0104 | 0,0099 | 0,0136 | 0,0248
AGRULLOA S.A.

8| FARELSASA. 0,0114 | 0,0089 | 0,0145 | 0,0298 | 0,0071 | 0,0974

AGRICOLA
9 | EDISA ECUADOR | 0,1142 [ 0,3977 | 0,1455 | 0,1524 | 0,2399 | 0,1097
EDIAGRI S.A.

10| ARROSOL S.A. 0,0093 | 0,0035 | 0,0028 | 0,0035 | 0,0032

0,2146

11 | METEOCORP S.A. | 0,0125 | 0,0295 | 0,2042 0 0 0,0375

Elaborado por: Morales Riera (2023)

Analisis e interpretacion:

Una sefial de que las empresas estan tomando las decisiones adecuadas es cuando su
rentabilidad va incrementando a través de los afios, por el contrario, si el indicador tiene
niveles bajos o se mantiene estéatico, se recomienda aplicar medidas correctivas que
permitan mejorar las condiciones de las compafiias. Con esto, es importante mencionar
gue este indicador es capaz de medir la capacidad que poseen las compafiias del sector
arrocero al momento de generar ganancias. Luego de realizar los calculos
correspondientes, se obtuvo que para el afio 2016-2017 el 45% de las empresas 1,3,5,6 y
9 poseen un grado de rentabilidad 6ptimo, lo que significa que estan operando de buena

manera, de modo que generaron ganancias. Asi mismo para el afio 2018 se tuvo como
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resultados que las empresas 3,5,9 y 11 estan funcionando de la manera adecuada, lo que
corresponde al 36%. Asimismo, en el afio 2019 el 36% de las empresas 1,35y 9
gestionaron de manera eficiente activos. En el afio 2020 al igual que en el 2018 y 2019 el
64% de las empresas tuvieron un rango de rentabilidad bajo debido a que no gestionaron
de buena manera sus activos. Cabe mencionar que las empresas que mayor rentabilidad
poseen son las empresas 1 (AGROPECUARIA LA LUCIA S.A. AGROLUCIA), 3
(ORBRUCK S.A)), y 9 (AGRICOLA EDISA ECUADOR EDIGARI S.A)), es decir, son

las organizaciones que mejor manejan sus activos.
4.1.2.1.3. Rotacién de Activos

Tabla 24:

Rotacion de Activos

INDICADORES
N° EMPRESAS Rotacién de Activos

AGROPECUARIA
1 LA LUCIAS.A.
AGROLUCIA

AGROINDUSTRIA
2 | NUEVO RANCHO
SA

3 | ORBRUCKS. A. |1,0021 | 0,5107 | 0,2496 | 0,2496 | 0,4953 | 0,4389
4 | VERONESIS.A. 0,8887
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5 PEMOLIJAS.A.

6 SOLSITO S.A.

AGRICOLA
7 ULLOA, 0,9265 | 0,9004 | 0,3195 | 0,8675 | 0,7863 | 0,7972
AGRULLOAS.A.

8| FARELSASA. 1,577 | 1,4052 | 1,6993 | 1,9506 | 0,7201 | 0,6379

AGRICOLA
9 | EDISA ECUADOR | 1,9999 | 0,7838 | 1,5102 | 0,5685 | 1,0035 | 0,9753
EDIAGRI S.A.

10| ARROSOL S.A. ]0,2145 | 0,2486 | 0,1986 0,9465

11 | METEOCORP S.A. | 0,3866 | 0,1973 | 0,1671 0,1884

Elaborado por: Morales Riera (2023)
Analisis e interpretacion:

Es importante mencionar que mientras mas elevado sea el valor de este indicador, mejor
productividad va a tener la empresa. Una vez calculada la rotacion de activos se puede
saber el grado de eficiencia de cada empresa analizada, a través de la gestion de los
activos, lo que sera til para generar futuras ventas. Si se tiene un indicador bajo menos

eficiencia tendran las ventas. Por lo tanto, una vez realizado los calculos relacionados a
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la rotacion de activos, se puede interpretar que del total de las empresas estudiadas del
sector arrocero en el canton Guayaquil, durante el periodo de estudio 2016-2021 tan solo
el 36% correspondiente a las empresas 1 (AGROPECUARIA LA LUCIA S.A.
AGROLUCIA), 8 (FARELSA S.A.), y 9 (AGRICOLA EDISA ECUADOR EDIAGARI
S.A)), tienen una productividad superior, lo que es visto de la mejor manera por parte de
los inversores, esto se debe a que las compafiias mencionadas cuentan con un buen manejo
de activos, ademas de tener una administracion financiera eficiente. Po otro lado, del 64%
restante tiene niveles intermedios de productividad, teniendo en la mayoria de los casos

un indice inferior a 1, por lo tanto, sus activos no estan proporcionando ventas.
4.1.2.2. Aplicacion del Modelo Ca-Score

Tabla 25:

Resultados modelo Ca-Score

CA-SCORE
N°| EMPRESAS 4.5913(x1) +4.5090(x2) +0.3936(x3) -2.7616
2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | Promedio

AGROPECUARIA
1 LA LUCIASA. -0,48 | 0,02 | 0,28 | 3,05 | 481 | 0,39 1,34

AGROLUCIA
AGROINDUSTRIA
2 | NUEVO RANCHO | -2,60 | -2,72 | -2,71 | -2,65 | -2,71 | -2,67 -2,7
S.A.
3 ORBRUCKS. A. | 260 | 257 | 1,10 | 0,45 | 0,43 | 0,12 1,21
4 VERONESIS.A. | -1,88 | -2,09 | -2,07 | -2,15 | -2,27 | -1,83 -2,05
5 PEMOLNA S.A. 2,49 | 0,53 | -0,67 | 0,76 | 1,65 | -2,76 0,33
6 SOLSITO S.A. 163 | -0.14 | 0,76 | -1,27 | 1,05 | 1,11 0,53
AGRICOLA
7 ULLOA, 1,30 | 1,08 | 0,49 | 0,84 | 0,90 | 0,64 0,88
AGRULLOA S.A.
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8 FARELSA S.A. 2,06 | 2,14 | 1,89 | 2,34 | 1,87 | -2,04 1,38
AGRICOLA
9 | EDISA ECUADOR | -0,63 | 0,71 | -0,09 | -1,81 | -1,52 | -1,87 -0,87
EDIAGRI S.A.
10 ARROSOL S.A. 0,09 | 0,29 | 0,25 | 0,72 | 0,80 | 1,01 0,52
11 | METEOCORPS.A. | -1,15 | -2,23 | -2,11 | -2,21 | -2,21 | -1,84 -1,96
Elaborado por: Morales Riera (2023)

Analisis e interpretacion:

Después de haber realizado los célculos de los indicadores necesarios para la elaboracion
modelo Ca-Score, se procede a aplicar la formula, e identificar la situacion financiera de
las empresas pertenecientes al sector arrocero del canton Guayaquil. Con esto, se puede
observar que en el afio 2016 la empresa 1 presento riesgos de insolvencia, mientras que
para los afios 2017-2021 no se enfrentd a ningun tipo de riesgo, con un promedio del 1,34
durante el tiempo de estudio, por lo tanto, es considerada como solvente. Asi mismo, en
la empresa 5 se identificd riesgos de insolvencia en los afios 2018 y 2021, sin embargo,
tiene un promedio de 1,21 y por ello esta considerada en la zona de solvencia. En lo que
respecta a la empresa 6, se situé en zona de insolvencia Unicamente en el afio 2019, es
decir, en los afios restantes no atravesd por ningun riesgo de quiebra, lo que la convierte
en una empresa con buena salud financiera con un promedio de 0,53. Igualmente la
empresa 8, con un promedio de 1,38 es considerada solvente a pesar de haber registrado
un rango elevado de insolvencia en el afio 2021. Por otro lado, el 18% de las empresas no
fueron solventes durante ningun afio. Asi mismo, las empresas 3(ORBRUCK S.A)), 7
(AGRICOLA ULLOA, AGRULLOA S.A)) y 10(ARROSOL), no presentaron riesgos de
insolvencia en ningun afio de estudio, esto corresponde al 27% del total de las empresas
estudiadas. Cabe sefialar que debido a la pandemia ocasionada por el COVID-19, los

indicadores de las empresas sufrieron un fuerte impacto.
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4.1.3. Modelo Springate

Z = 1036T+307UA”+066UAI+040 v
T AT AT T PC TUAT
Donde
CT= Capital de trabajo
AT=Activo total
UAAII=Utilidades antes de intereses e impuestos
UAI=Utilidades antes de impuestos
PC=Pasivo Circulante
V=Ventas
4.1.3.1. Indicadores Financieros
4.1.3.1.1. Liquidez
Tabla 26:
Liquidez
N°|  EMPRESAS CIEIcE
2016 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
AGROPECUARIA
1 LA LUCIA S.A. 0,9543 | 0,375 | 2,9431 | 3,6544
AGROLUCIA
AGROINDUSTRIA
2 | NUEVO RANCHO | 0,7798 | 0,9651 | 0,5539 | 1,0171
SA
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1,6757

1,1379 | 1,3934 | 1,3603

1,31998

1,4579

0,6876

2,0407 | 2,9588

1,6487

1,3373

1,2858 | 1,4173 | 1,3247

1,2544 | 0,5906

3 | ORBRUCKS. A.
4 | VERONESIS.A.
5 PEMOLIA S.A.
6 SOLSITO S.A.
AGRICOLA
7 ULLOA,
AGRULLOA S.A.
8 FARELSA S.A.
AGRICOLA
9 | EDISA ECUADOR
EDIAGRI S.A.
10 | ARROSOL S.A.
11 | METEOCORP S.A.

1,715 | 1,3453

Elaborado por: Morales Riera (2023)

Analisis e interpretacion:

Es importante que las empresas mantengan un nivel de liquidez 6ptimo debido a que nos
permiten conocer la capacidad de pago a corto plazo con la que cuenta la empresa, es

decir, la facilidad de la compafiia al momento de transformar los activos disponibles en
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efectivo o recursos monetarios. Cabe mencionar que la liquidez es desarrollada por medio
del capital de trabajo en relacion con el total de activos. De acuerdo con los calculos
realizados se identifico que la empresa 1 a pesar de la pandemia incremento su liquidez
en los afios 2020 y 2021, por lo que se deduce que la empresa esta en la capacidad de
pagar sus cuentas, sin embargo, al tener un indice mayor a dos se puede estar hablando de
activos desaprovechas que mantiene la empresa. La empresa 2 y 11 presentaron indices
de liquidez optimos durante el 2016-2019, pero para el afio 2020 y 2021 su liquidez
disminuyo, ocasionando que las empresas no tengan la capacidad suficiente de cubrir con
sus obligaciones. Asi mismo, el 64% de las compafiias presentaron buenos indices de
liquidez durante todo el periodo de estudio, lo que corresponde a las empresas 3,4,6,7,8,9
y 10, lo que significa que cuentan con una administracion adecuada, de modo que poseen
un margen de capital altamente eficiente, y con la capacidad de cubrir sus obligaciones
sin la necesidad de poner en riesgo las inversiones. Es importante mencionar que la
empresa 5(PEMOLIJA S.A)), tuvo liquidez en los afios 2017y 2018, los afios restantes
presento un indice de liquidez igual a 0, por lo tanto, se considera que esta compafiia se
encuentra en situacion de riesgo, y con la carencia de cumplir con sus obligaciones. Por
otro lado, es importante mencionar que la empresa que posee un rango de liquidez mas
representativo durante el periodo de estudio 2016-2021 es la empresa 7(AGRICOLA
ULLOA, AGRULLOA S.A).

4.1.3.1.2. Rentabilidad del Activo

Tabla 27:

Rentabilidad del Activo

Rentabilidad del Activo

N EMPRESAS 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021

AGROPECUARIA
1 LA LUCIAS.A. |0,0777 | 0,0891 | 0,0028 | 0,4918 | 0,2362 | 0,3954
AGROLUCIA
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AGROINDUSTRIA

2 NUEVO RANCHO 0,0019 | 0,002 | 0,0011 | 0,0041 | 0,0013 | 0,0055
3 | ORBRUCKS. A. | 0,189 | 0,1698 | 0,0874 | 0,0275 | 0,1051 | 0,0939
4 | VERONESIS.A. |0,0382 0,0028 0,0022 0,0069 | 0.0203 0,0075
5 PEMOLIAS.A. | 0,1399 | 0,2929 | 0,0539 | 0,0865 | 0,1678 0
6 SOLSITO S.A. 0,1844 | 0,0144 0,0021 | 0,449 0 0,0365
AGRICOLA
7 ULLOA, 0,0138 | 0,1108 | 0,0104 | 0,0099 | 0,0136 | 0,0248
AGRULLOA S.A.
8| FARELSASA. 0,0114 | 0,0089 | 0,0145 | 0,0298 | 0,0071 | 0,0974
AGRICOLA
9 | EDISA ECUADOR | 0,1142 [ 0,3977 | 0,1455 | 0,1524 | 0,2399 | 0,1097
EDIAGRI S.A.
10| ARROSOL S.A. 0 22[46 0,0093 | 0,0035 | 0,0028 | 0,0035 | 0,0032
11 | METEOCORP S.A. | 0,0125 | 0,0295 | 0,2042 0 0 0,0375

Elaborado por: Morales Riera (2023)
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Analisis e interpretacion:

Una sefial de que las empresas estan tomando las decisiones adecuadas es cuando su
rentabilidad va incrementando a través de los afios, por el contrario, si el indicador tiene
niveles bajos 0 se mantiene estatico, se recomienda aplicar medidas correctivas que
permitan mejorar las condiciones de las compaiiias. Con esto, es importante mencionar
gue este indicador es capaz de medir la capacidad que poseen las compafiias del sector
arrocero al momento de generar ganancias. Luego de realizar los calculos
correspondientes, se obtuvo que para el afio 2016-2017 el 45% de las empresas 1,3,5,6 y
9 poseen un grado de rentabilidad 6ptimo, lo que significa que estan operando de buena
manera, de modo que generaron ganancias. Asi mismo para el afio 2018 se tuvo como
resultados que las empresas 3,5,9 y 11 estan funcionando de la manera adecuada, lo que
corresponde al 36%. Asimismo, en el afio 2019 el 36% de las empresas 1,35y 9
gestionaron de manera eficiente activos. En el afio 2020 al igual que en el 2018 y 2019 el
64% de las empresas tuvieron un rango de rentabilidad bajo debido a que no gestionaron
de buena manera sus activos. Cabe mencionar que las empresas que mayor rentabilidad
poseen son las empresas 1 (AGROPECUARIA LA LUCIA S.A. AGROLUCIA), 3
(ORBRUCK S.A.), y 9 (AGRICOLA EDISA ECUADOR EDIGARI S.A)), es decir, son

las organizaciones que mejor manejan sus activos.
4.1.3.1.3. Rentabilidad del Pasivo

Tabla 28:

Rentabilidad del Pasivo

Rentabilidad del Pasivo
2016 2017 2018 2019 2020 2021

N° EMPRESAS

AGROPECUARIA
1 LA LUCIAS.A. |0,2081 | 0,3864 | 0,5963 | 0,9387 | 1,0939 | 0,949
AGROLUCIA
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AGROINDUSTRIA

0,1784 | 0,1193

0,3595 | 0,1735
0,3729

0,3206 | 0,2656

2 | NUEVO RANCHO
SA
3 | ORBRUCKS. A.
4 | VERONESIS.A.
5 PEMOLIA S.A.
6 SOLSITO S.A.
AGRICOLA
7 ULLOA,
AGRULLOA S.A.
8| FARELSAS.A.
AGRICOLA
9 | EDISA ECUADOR
EDIAGRI S.A.
10| ARROSOL S.A.
11 | METEOCORP S.A.

0,0874 | 0,2979 | 0,1876 | 0,2578

0,1884 0,2874
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Elaborado por: Morales Riera (2023)
Analisis e interpretacion:

Mediante este indicador es posible demostrar la situacion financiera de una empresa, en
este se relaciona las utilidades antes de impuestos con el pasivo circulante. Tener montos
de pasivos corrientes muy elevados, significa que las empresas tienen un capital de trabajo
bastante reducido, y se reconocen como gastos. Dicho esto, se puede observar que para el
afio 2016, el 18% correspondiente a las empresas 5y 6 cuentan con indice de 0, lo que
quiere decir que existe un desequilibrio financiero, debido a que los activos son inferiores
a los pasivos, el 82% restante presenta un grado de pasivos considerables. Mientras que
para el afio 2017, se puede observar que el 91% de las empresas tuvo la mayor capacidad
de pago. Por otro lado, es importante mencionar que para los afios 2019-2021 las empresas
3(ORBRUCK S.A.), 7(AGRICOLA ULLOAS.A.) y 11(METEOCORP S.A.) representan
un equilibrio, financiado de manera adecuada al activo y con esto llegar a obtener los

recursos necesarios.
4.1.3.1.4. Rotacion de Activos

Tabla 29:

Rotacion de Activos

INDICADORES
N° EMPRESAS Rotacién de Activos
2016 2017 2018 2019 2020 2021

AGROPECUARIA
1 LALUCIASA. |24092 | 1,9413 | 3,5775 | 1,2506 | 0,928 | 0,9552
AGROLUCIA
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AGROINDUSTRIA

1,0021 | 0,5107 0,4953 | 0,4389

0,9013 0,7238 | 0,6934

0,9265 | 0,9004 | 0,3195 | 0,8675 | 0,7863 | 0,7972

1,577 | 1,4052 | 1,6993 0,7201 | 0,6379

2 | NUEVO RANCHO
SA
3 | ORBRUCKS. A.
4 | VERONESIS.A. 0,8887
5 PEMOLIA S.A.
6 SOLSITO S.A.
AGRICOLA
7 ULLOA,
AGRULLOA S.A.
8| FARELSAS.A.
AGRICOLA
9 | EDISA ECUADOR
EDIAGRI S.A.
10| ARROSOL S.A.
11 | METEOCORP S.A. | 0,3866
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Elaborado por: Morales Riera (2023)
Analisis e interpretacion:

Es importante mencionar que mientras mas elevado sea el valor de este indicador, mejor
productividad va a tener la empresa. Una vez calculada la rotacién de activos se puede
saber el grado de eficiencia de cada empresa analizada, a traves de la gestion de los
activos, lo que sera Gtil para generar futuras ventas. Si se tiene un indicador bajo menos
eficiencia tendran las ventas. Por lo tanto, una vez realizado los célculos relacionados a
la rotacion de activos, se puede interpretar que del total de las empresas estudiadas del
sector arrocero en el canton Guayaquil, durante el periodo de estudio 2016-2021 tan solo
el 36% correspondiente a las empresas 1 (AGROPECUARIA LA LUCIA SA.
AGROLUCIA), 8 (FARELSA S.A)), y 9 (AGRICOLA EDISA ECUADOR EDIAGARI
S.A.), tienen una productividad superior, lo que es visto de la mejor manera por parte de
los inversores, esto se debe a que las compafiias mencionadas cuentan con un buen manejo
de activos, ademas de tener una administracion financiera eficiente. Po otro lado, del 64%
restante tiene niveles intermedios de productividad, teniendo en la mayoria de los casos

un indice inferior a 1, por lo tanto, sus activos no estan proporcionando ventas.
4.1.3.2. Aplicacion del Modelo Springate

Tabla 30:

Resultados modelo Springate

SPRINGATE
N°| EMPRESAS 1,03(x1) +3,07(x2) +0,66(x3) +0,40(x4)
2016 | 2017 | 2018 [ 2019 | 2020 | 2021 | Promedio

AGROPECUARIA
1 LALUCIASA. | 1411 1,421 | 2,816 | 3,016 | 4,849 | 5,986 3,249
AGROLUCIA
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AGROINDUSTRIA
2 | NUEVO RANCHO | 0,871 | 0,181 | 0,648 | 1,177 | 0,172 | 0,219 0,545
S.AA.

3 | ORBRUCKS.A. |2127 7,012 2,309 | 1,417 | 1,272 | 1,118 | 2,543
4 | VERONESIS.A. |0526|0,227 [ 1,989 | 1,058 | 0,522 | 0,733 | 0,866
5 | PEMOLIJAS.A. |0,775 | 3,028 | 0,928 | 0,555 | 2,021 | 0O 1,218
6 | SOLSITOS.A. |[1,935]2325 1,741 |0,408 | 1,667 | 0,970 | 1,508
AGRICOLA
7 ULLOA, 4,890 | 4,342 | 2,273 | 3,519 | 2,067 | 1,782 | 3,147
AGRULLOA S.A.
8 FARELSASA. 2,230 | 2,217 | 2,094 | 3,159 | 2,619 | 2,334 2444
AGRICOLA
9 | EDISA ECUADOR | 2,656 | 1,859 | 1,854 | 1,224 | 2,404 | 1,950 | 1,991
EDIAGRI S.A.

10 | ARROSOL S.A. | 0,383 | 1,432 | 0,962 | 0,990 | 0,522 | 1,140 0,905

1 METEOCORP S.A | 0,644 | 0,487 | 1,900 | 1,575 | 0,041 | 0,249 0,249

Elaborado por: Morales Riera (2023)

Analisis e interpretacion:

Después de haber realizado los célculos de los indicadores necesarios para la elaboracion
modelo Springate, se procede a aplicar la formula, e identificar la situacion financiera de
las empresas pertenecientes al sector arrocero del canton Guayaquil. De acuerdo con los
resultados obtenidos se puede observar que para el afio 2016, el 82% de las empresas son
solventes, y, por lo tanto, se encuentran financieramente sanas y no presentan ningun

riesgo de quiebra, esto se debe a que su valor Z es mayor a 0,862. Por otro lado, el 18%
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restante hace referencia a las empresas que se encuentran por debajo del valor Z
establecido, es decir, son las compafiias que se consideran como insolventes y se
encuentran en la zona del fracaso, por lo que se asume que estan operando de mala manera,
y se debe tomar las medidas correctivas necesarias. Es importante mencionar, que la
empresa 1 (AGROPEPCUARIA LA LUCIA S.A. AGROLUCIA) y 7(AGRICOLA
ULLOA, AGRULLOA S.A)) son las méas representativa, porque tienen el rango de
solvencia mas alto, encontrandose en dptimas condiciones, con la capacidad de cumplir
con todas sus obligaciones ya sean presentes o futuras, debido al manejo adecuado de su
administracion financiera. En otras palabras, el modelo Springate predice que 9 empresas
estan sanas, y no poseen riesgo de insolvencia, mientras que las 2 empresas restantes

pertenecen al grupo de insolvencia.

4.1.4. Comparacion de los modelos

Tabla 31:

Comparacion de modelos de prediccion

CA-SCORE: ) SPRINGATE: _
o Nivel de o Nivel de
N° EMPRESAS Predicciones ) Predicciones _
| Exactitud _ Exactitud
de solvencia de solvencia
AGROPECUARIA
1 LA LUCIASA. 5 83% 6 100%
AGROLUCIA
AGROINDUSTRIA
2 | NUEVO RANCHO 0 0% 2 33%
S.A.
3 | ORBRUCKS. A. 6 100% 6 100%
4 | VERONESI S.A. 0 0% 2 33%
5 PEMOLIJA S.A. 4 67% 3 50%
6 SOLSITO S.A. 5 83% 5 83%
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AGRICOLA
7 ULLOA, 6 100% 6 100%
AGRULLOA S.A.
8 FARELSA S.A. 5 83% 6 100%
AGRICOLA
9 | EDISA ECUADOR 2 33% 6 100%
EDIAGRI S.A.
10 | ARROSOL S.A. 6 100% 4 67%
11 | METEOCORP S.A. 0 0% 2 33%
PROMEDIO 59% 73%

Elaborado por: Morales Riera (2023)
Analisis e interpretacion:

Después de la aplicacién de ambos modelos, se puede observar que el modelo Ca-Score
tiene la capacidad de predecir los niveles de solvencia en un 59% para las empresas
pertenecientes al sector arrocero del canton “Guayaquil” y tiene un margen de error del
41%. A diferencia del modelo Springate, el cual predice en un 73% la solvencia de las
empresas pertenecientes al Cl1U: A0112.00 Cultivo de arroz incluido el cultivo de arroz
genéticamente modificado y el cultivo orgénico, sin embargo, cabe mencionar que cuenta
con un margen de error equivalente al 27%. Con esto, se puede decir que el nivel de

prediccion Springate es 6ptimo al momento de calcula la solvencia.

4.1.5 Discusién

De acuerdo con lo mencionado con anterioridad, en los resultados obtenidos se puede
expresar que de las once empresas correspondientes al sector arrocero del cantén
Guayaquil, el mayor porcentaje de las empresas se encuentran en la capacidad de cubrir
con sus deudas tanto a corto como a largo plazo, lo que significa que en las empresas en
su mayoria cuentan con un buen desempefio financiero y una situacion econémica
despreocupante, sin embargo un pequefio porcentaje de las empresas poseen alertas sobre

problemas en su comportamiento financiero. De la misma forma, por medio del analisis
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de los modelos de prediccion de insolvencia y quiebra, se puede identificar que la mayor
parte de las empresas estudiadas son solventes y cuentan con una salud financiera estable
y un buen comportamiento de los indicadores financieros analizados, de modo que se
considera que estas cuentan con una gestion financiera adecuada, esto se debe al buen
manejo de los activos, creando la posibilidad de poder cumplir con todas sus deudas con
terceros. Ademas, mediante los resultados podemos observar que los dos modelos de
prediccion aplicados son de gran utilidad para identificar la situacion financiera de las
empresas, sin embargo, el modelo que mayor exactitud de solvencia cuenta es el modelo
springate. También, es importante mencionar que las empresas pertenecientes a este sector
se vieron afectadas significativamente por la pandemia provocada por el COVID-19, pero
a pesar de esto no quebraron debido a que el arroz es un producto de primera necesidad y
principal en la dieta de los ecuatorianos, por lo que no dejo de ser consumido, por lo tanto,

la mayoria de las empresas pidieron conservar su salud financiera.

4.2. Verificacion de la hipotesis
4.2.1. Planteamiento de la hipotesis
a) Modelo ldgico

Ho: EI modelo de prediccion CA-SCORE no permite determinar los niveles de solvencia

de las empresas del sector arrocero en el canton Guayaquil.

Hai: EI modelo de prediccion CA-SCORE si permite determinar los niveles de solvencia

de las empresas del sector arrocero en el canton Guayaquil.

Ho: ElI modelo de prediccion SPRINTGATE no permite determinar los niveles de

solvencia de las empresas del sector arrocero en el canton Guayaquil.

H2: El modelo de prediccion SPRINGATE si permite determinar los niveles de solvencia

de las empresas del sector arrocero en el canton Guayaquil.
b) Modelo matematico

Ho: Z <82%
92



Hi: Z>82%
Ho: Z <73%
Ho: Z>73%

c) Modelo estadistico
NE ps 100
= — %
AE

Donde:

NP= Nivel de exactitud

PS= Prediccion de Solvencia
AE= Afios de Estudio

4.2.2. Regla de decision

El modelo Ca-Score tiene un nivel de exactitud del 82% al momento de predecir los
niveles de solvencia de las empresas, mientras que el modelo Springate tiene un 73% de

precision al momento de determinar la solvencia de las empresas.

4.2.3. Comprobacion de la hipdtesis
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a) Modelo Ca-Score

Tabla 32:

Nivel predictivo modelo Ca-Score

CA-SCORE:
N° EMPRESAS Predicciones NiveI- de
de solvencia Exactitud
AGROPECUARIA
1 LA LUCIAS.A. 5 83%
AGROLUCIA
AGROINDUSTRIA
2 | NUEVO RANCHO 0 0%
S.A.
3 | ORBRUCKS. A. 6 100%
4 VERONESI S.A. 0 0%
5 PEMOLIJA S.A. 4 67%
6 SOLSITO S.A. 5 83%
AGRICOLA
7 ULLOA, 6 100%
AGRULLOA S.A.
8 FARELSA S.A. 5) 83%
AGRICOLA
9 | EDISA ECUADOR 2 33%
EDIAGRI S.A.
10 | ARROSOL S.A. 6 100%
11 | METEOCORP S.A. 0 0%
PROMEDIO 59%

Elaborado por: Morales Riera (2023)
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Para su interpretacion:

El modelo de prediccion Ca-Score tiene un nivel de exactitud del 59%, por lo tanto, se
rechaza la hipétesis alternativa y se acepta la hipotesis nula, es decir, este modelo no tiene
la posibilidad de identificar la situacion de solvencia en las que se encuentran las empresas

del sector arrocero durante el periodo de estudio.

b) Modelo Springate

Tabla 33:

Nivel predictivo modelo springate

SPRINGATE: )
N° EMPRESAS Predicciones vael- de
de solvencia Exactitud
AGROPECUARIA
1 LA LUCIA S.A. 6 100%
AGROLUCIA
AGROINDUSTRIA
2 | NUEVO RANCHO 2 33%
S.A.
3 | ORBRUCKS. A. 6 100%
4 | VERONESI S.A. 2 33%
) PEMOLIJA S.A. 3 50%
6 SOLSITO S.A. 5 83%
AGRICOLA
7 ULLOA, 6 100%
AGRULLOA S.A.
8 FARELSA S.A. 6 100%

95



AGRICOLA
9 | EDISA ECUADOR 6 100%
EDIAGRI S.A.
10 | ARROSOL S.A. 4 67%
11 | METEOCORP S.A. 2 33%
PROMEDIO 73%

Elaborado por: Morales Riera (2023)
Para su interpretacion:

El modelo de prediccion Springate cuenta con un nivel de exactitud del 73%, por lo tanto,
se acepta la hipotesis alternativa y se rechaza la hipdtesis nula, es decir, este modelo si
permite identificar la situacién de solvencia en las que se encuentran las empresas del
sector arrocero durante el periodo de estudio, considerandolo como un modelo éptimo al

momento de conocer la solvencia de las compafiias.
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CAPITULO V
CONCLUSIONES

5.1 Conclusiones

Una vez terminada la investigacion se presentan las conclusiones de cada uno de los

objetivos especificos planteados en el trabajo.
Obijetivo especifico 1:

El anélisis financiero y econdémico por medio de la elaboracion del anélisis vertical de los
estados de situacion financiera nos reflejan que a pesar de la inactividad econémica
producida por el COVID-19, la mayoria de las empresas cuentan con un margen de
liquidez, capacidad de pago y nivel de endeudamiento positivos. Para los afios diferentes
a la pandemia se observa indices mas alentadores, por lo tanto, poseen un negocio rentable,
y tienen control sobre los precios y ventas, sin embargo, de las 11 empresas analizadas,
un porcentaje inferior al 40% deben adoptar medidas adecuadas para cubrir con sus

obligaciones, y encaminarse a poseer una salud financiera estable.
Obijetivo especifico 2:

Después de realizar la investigacion se pudo identificar que, durante el periodo de estudio,
segun el modelo Ca-Score el 64% de las empresas se encuentran en una situacion de
solvencia con un total de siete compafiias, mientras que el 36% sobrante se consideran
que estan en riesgo de insolvencia con un total de cuatro empresas. Con respecto a la
aplicacion del modelo Springate se establece que el 82% de las empresas estan en zona de
solvencia, lo que corresponde a un total de nueve empresas; mientras que las dos empresas
restantes poseen tendencia a la insolvencia lo que pertenece al 18% de un total de 11
organizaciones. Cabe mencionar que se llega a estas conclusiones basandonos en los
resultados promedio del calculo obtenido tras el andlisis de los seis afios de estudio en
conjunto. Y del mismo modo que en el primer objetivo a pesar del COVID-19 las

empresas contaron con una salud financiera positiva.
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Objetivo especifico 3:

Se elaboro un analisis comparativo de ambos modelos de prediccion Ca-Score y
Springate, se establecid que el modelo Ca-Score cuenta con el 59% de exactitud, mientras
que el modelo de prediccidn Springate posee un 73% de precision, por lo tanto, se llega a
la conclusién de que el modelo Springate es dptimo al momento de calcular la solvencia

empresarial.
5.2 Limitaciones del estudio

Una de las limitaciones que se presentd durante la elaboracion de la investigacion fue las
empresas del sector arrocero del cantén Guayaquil no contaban con la informacién
contable del afio 2022, ya que en ese afio no se encontraba la base de datos cargada en la
Superintendencia de compafiias, Valores y seguros, por esta razon nuestro analisis se
enfoco en los afios 2016-2021, siendo este el periodo de tiempo con el que se poseia todos
los balances generales necesarios, ademas, se quedaron fuera de estudio empresas que no
cumplian con los pardmetros establecidos para la elaboracion del andlisis vertical y la

aplicacion de los modelos de prediccion.
5.3 Futuras tematicas de investigacion

e Andlisis financiero de las cooperativas de ahorro y crédito para una gestion
empresarial eficiente.
e Determinantes del fracaso empresarial en las pequefias y medianas empresas del

sector agricola en Tungurahua.
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