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RESUMEN

El presente trabajo es relevante debido a que no se han efectuado estudios dentro
del sector camaronero con respecto a la aplicaciéon de un modelo financiero para la
prediccion de quiebra determinandose la probabilidad de que las empresas puedan
incurrir en quiebra y generar alertas que permitan avizorar el riesgo de insolvencia
de las organizaciones mediante la aplicacion de indicadores financieros como la
liquidez, reinversion de utilidades, rentabilidad e independencia financiera. La
metodologia de investigacion del presente proyecto tiene un enfoque cuantitativo,
debido a que se realizé un analisis de informacién financiero con relacion al tema
de estudio para la recoleccion de la informacién se basdé en los datos
proporcionados por la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros, la
poblacion objetivo de estudio fue de 24 empresas del sector camaronero del cantén
Machala. Los resultados arrojaron que el indicador de quiebra que mas se adapta
al sector camaronero Z2 de Altman, debido a que es el mas idéneo para el sector
durante el periodo 2014 — 2018, cuyos resultados finales arrojaron que 5 empresas
tienen un Z = 2.9 por lo tanto estas poseen una baja probabilidad de quiebra y una
adecuada salud financiera; en general el 50.61% de empresas se encuentran en
zonarojay tienen un alta probabilidad de quiebra un 18.18% se encuentran en zona
gris y en zona segura un 31.21% en verde. Al emplear el modelo de deteccién de
quiebras con base a datos histéricos del sector camaronero 2014 — 2018 permitié
comprobar su efectividad con empresas camaroneras que Se encuentren en

liquidacién y en proceso de cancelacion.
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Z de Altman

= Sector camaronero
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» Liquidacion
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ABSTRACT

This work is relevant because no studies have been carried out within the shrimp
sector with respect to the application of a financial model for the prediction of
bankruptcy, determining the probability that companies may incur bankruptcy and
generate alerts that allow for risk assessment. of insolvency of organizations through
the application of financial indicators such as liquidity, reinvestment of profits,
profitability and financial independence. The research methodology of this project
has a quantitative approach, since an analysis of financial information was carried
out in relation to the study topic for the collection of information based on the data
provided by the Superintendency of Companies, Securities and Insurance, the study
target population was 24 companies from the shrimp sector of the Machala canton.
The results showed that the bankruptcy indicator that is most adapted to the shrimp
sector Z2 of Altman, because it is the most suitable for the sector during the period
2014 - 2018, whose final results showed that 5 companies have a Z = 2.9 therefore
they have a low probability of bankruptcy and adequate financial health; In general,
50.61% of companies are in the red zone and have a high probability of bankruptcy,
18.18% are in the gray zone and 31.21% in the green zone in the safe zone. By
using the bankruptcy detection model based on historical data from the shrimp sector
2014 - 2018, it was possible to verify its effectiveness with shrimp companies that
are in liquidation and in the process of cancellation.
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INTRODUCCION

La presente investigacion busca conocer la exactitud del modelo de prediccion de
riesgo empresarial que permita determinar si mencionado modelo es efectivo; a la
vez si se adapta al sector camaronero ecuatoriano. Para ello se realizara un analisis
de los periodos comprendidos entre el afio 2014 — 2018, de las empresas

mencionadas (Lizarzaburu, 2014).

De acuerdo con estudios realizados y desde la publicacién el modelo discriminante
de Altman se ha ido perfeccionando hasta llegar a una efectividad en la prediccion
de quiebra de las empresas en un 95% con 2 afios de anterioridad a la situacion de
insolvencia (Narvaez , 2010, pag. 27). Cabe mencionar que incluso se ha procurado
desarrollar modelos con bases de datos diferentes, como un modelo predictor de
quiebra para empresas de mercados emergentes y para empresas no listadas en
bolsa (L6pez, 2015).

Las organizaciones constituyen el eje principal dentro de la economia del Ecuador,
debido a que las mismas generan empleos, a la vez estas permiten el desarrollo de
la comunidad, la cual generan utilidades para los accionistas y trabajadores; siendo
una parte esencial en la contribucioén del Producto Interno Bruto (PIB), es por ello
que son importantes, razon por la cual la aplicacion de un modelo de riesgo permite
conocer los aspectos financieros que afectan a la gestién financiera y tomar las
decisiones mas acertadas a fin de cuidar el interés de todos quienes forman parte

de las mismas (Morales & Carpio, 2015).

Es por ello que el apoyarse en indicadores que se relacionen con los ratios
financieros, permite mejorar la gestién de riesgos, los cuales son uno de los temas
que se encuentran presentes dentro del sector econdmico, la aplicacion del modelo
de prediccion ayuda a las empresas a tomar decisiones acertadas para que puedan

continuar operando en el mercado. Varias empresas de acuerdo a Herrera Stang|



(2014) citado en Belalcazar & Truijillo (2016) expresa que se da debido a lo siguiente:
las organizaciones no poseen un buena estructura de gestion, acaban quebrando
tras varios aflos de deterioro, empresas individuales crecen mas rapido que lo
esperado, a proporciones mayores 80%, las que nunca llegan a pasar del punto de

equilibrio, después de su creacién (Belalcazar & Truijillo, 2016, pags. 5-6).

El contar con una herramienta que permita medir el riesgo financiero de una entidad
es cada vez mas importante ya que a través de una adecuada gestidon se puede
prevenir situaciones de insolvencia financiera, uno de los modelos mas confiables y
fiables es el modelo Z de Altman, el cual se basa en la técnica del Analisis de
Discriminante Multiple (Aldazabal & Napan, 2014).



1. CAPITULO I. MARCO TEORICO CONCEPTUAL

1.1. Antecedentes de la investigacion

A continuacion, se detalla diversos aportes investigativos relacionados con modelos
financieros de prediccion de quiebra empresarial a los que llegaron autores que han
publicado en revistas cientificas, articulos cientificos, libros relacionados con el

tema objeto de estudio las cuales se describen a continuacion:

Altman fue pionero en proponer una metodologia alternativa a la que se
venia utilizando, al proponer el analisis discriminante en la seleccion de
las variables y estimacion de su Z-score (Guzman, 2010, pag. 85).

Este modelo utiliza ratios financieros para intentar discriminar a las
empresas entre 2 categorias: quiebra o no quiebra. Este modelo no
otorga una probabilidad de quiebra directamente, es simplemente un
modelo para discriminar entre tipos de empresas. Los resultados
alcanzados por este modelo son bastante buenos, a pesar de las fuertes
criticas que se le han hecho a sus supuestos simplificadores (Guzman,
2010, péag. 85).

Acorde a la investigacion realizada por De La Fuente y otros (2019) en su estudio

una revision del modelo Z de Altman Score expresan lo siguiente:

Altman (1968) fue el pionero en aplicar técnicas de andlisis discriminante
multivariantes para predecir problemas financieros en las empresas. Con
este trabajo y otros posteriores que le siguieron, se alcanzaron buenos
resultados con pequefios errores de clasificacion del riesgo de
bancarrota de una empresa (Altman, 1983). (Altman, 2018). (De la
Fuente, y otros, 2019, pag. 127)

el modelo de Altman sigue siendo uno de los mas utilizados como
predictor financiero de quiebra. Ademas, en el afio 2014, Altman et al.
han publicado un nuevo modelo mas avanzado (Altman et al., 2014)
(Altman et al., 2017). Sin embargo, los estudios recientes siguen
utilizando los modelos anteriores de Altman (Amat, 2017) (Panigrahi,
2019). El motivo, por el cual, los investigadores no estan utilizando este



ultimo modelo, pudiera deberse a que este nuevo modelo no incluye una
clasificacion de las empresas (De la Fuente, y otros, 2019, pag. 127).

De acuerdo con el trabajo efectuado por Forero (2015) denominado “Propuesta de
modelo para la evaluacién y prediccién del riesgo de insolvencia financiera de
pequeilas y medianas empresas manufactureras en Colombia”, concluye lo

siguiente:

El reto de las empresas consiste en mantenerse competitivo en el
mercado, respondiendo a las necesidades y exigencias de los
consumidores. La aplicacion del modelo de prediccion de riesgo de
insolvencia financiera, o de cancelacién, permite al personal
administrativo tomar decisiones encaminadas al lograr el sostenimiento
de las compafias (Forero, 2015, pag. 80).

Los indicadores mas representativos a la hora de definir el estado
posterior de las empresas son la rentabilidad del activo, rotacion del
activo y nivel de endeudamiento. Las dos primeras son inversas al
resultado de probabilidad de cancelacion y la tercera directa al mismo
(Forero, 2015, pag. 81).

Acorde a Contreras José en su trabajo investigativo con el tema “Andlisis de quiebra
empresarial: modelo de ecuaciones de estimacion generalizadas sobre datos panel”

concluye los siguiente:

Los resultados obtenidos en la aplicacibn empirica del modelo de
prediccion de quiebras modelo de ecuaciones, permiten concluir que los
ratios mas significativos en cuanto a prediccion de quiebra o fracaso
empresarial son el ratio Coeficiente de Liquidez Circulante X1, el ratio
Razdn de Apalancamiento X2 y el ratio Margen de Utilidad Neta X8, que
a su vez estan asociados a factores de Liquidez, Endeudamiento y
Rentabilidad y receptivamente (Contreras, 2016, pag. 156).

Con lo expuesto hasta este momento y después de haber abordado el
problema de la quiebra o fracaso empresarial bajo dos épticas distintas
podemos concluir que existen grandes retos a los que se enfrentan las
compafias a nivel mundial y que serian objeto de futuras lineas de
investigacion (Contreras, 2016, pag. 158).



Acorde a Ramirez Manrique en su trabajo investigativo con el tema “Modelo
financiero para la deteccion de quiebras con el uso de analisis discriminante

multiple” concluye lo siguiente:

La implementacién de la herramienta como un nuevo indicador de la
salud de las nuevas empresas puede ser logrado con unos pocos datos
financieros, pues el puntaje Z es finalmente una ecuacion lineal
compuesta por cinco o cuatro razones, que pueden ser calculadas con
mucha facilidad para cualquier empresa que suministre a partir de su
contabilidad ciertos rubros importantes (Ramirez , 2014, pag. 17).

La existencia de problemas financieros en las empresas puede
finalmente ocasionar la quiebra. De lo anterior se deriva la gran utilidad
de modelos como los planteados pues, y segun lo planteado, los mismos
pueden ser utilizados para predecir las perturbaciones financieras
(Ramirez , 2014, pag. 18).

Acorde a Calderon Elkin en su investigacion “Evaluacion de los modelos de
prediccion de fracaso empresarial en el sector manufacturero colombiano en los

afos 2010 - 2014” expresan lo siguiente:

Con respecto al modelo de Altman, muestra un nivel de acierto muy alto
para las empresas sanas, siendo del 100% en el afio 2014 vy
manteniéndose por encima del 85% (Calderon, 2016, pag. 37).

Establecer un nuevo modelo de prediccion de fracaso empresarial para
el sector manufacturero colombiano. Este nuevo modelo puede estar
basado en el modelo de Altman quien mostr6 mejores resultados frente
a los tres modelos. Sin embargo, queda a disposicién de nuevos autores
e investigadores determinar el tipo de analisis para el nuevo modelo
(Calderon, 2016, pag. 39).



1.2. Planteamiento del problema de investigacion

A nivel mundial la quiebra empresarial se da debido a las diversas turbulencias
econdmicas, este ha sido uno de los principales problemas econdémicos, que ha
obligado a las organizaciones a tomar herramientas que ayuden a pronosticar

futuras quiebras y disminuir el cierre de las empresas.

Korol (2013) citado en Contreras (2016) opina que “Los problemas empresariales
como problematica econdmica que puede tener una empresa es muy grave por ello
gue contar con modelos de prediccidn que permitan identificar posibles dificultades
resulta de gran importancia para empresarios, directivos, accionistas, inversionistas
asi como para el ambito académico (pag. 16). De acuerdo con el autor podria
mencionar que es fundamental tener en cuenta modelos financieros de prediccién
de quiebra financiera, debido a que ayudan a predecir la insolvencia, es por ello que
el identificar aquellas variables relacionadas con la quiebra empresarial permite

reducir las situaciones de riesgo.
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Figura 1 Exportaciones de Camaron Ecuatoriano desde el afio 2014 -2019
Fuente: (Camara Nacional de Acuacultura, 2019)
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Figura 2 Precio del camarén ecuatoriano desde el afio 1994 -2019
Fuente: (Camara Nacional de Acuacultura, 2019)

Como se puede apreciar la evolucion promedio anual del precio del camarén
ecuatoriano ha ido decreciendo de a poco desde el afio 1994 se ubicé en $3.29
dolares la libra de camardon al afio 2019 $2.69 doélares. Esto se debe a una
sobreoferta del producto. Sin embargo, este sector ha notado un crecimiento en lo
referente a las exportaciones debido a que el pais posee las condiciones

climatoldgicas y geograficas propicias para esta actividad.

A nivel mundial, el sector de acuicultura de manera paulatina se ha convertido en
una nueva alternativa de produccion, es considerado como un sector prioritario, el
cual es el encargado del suministro y abastecimiento al sector y por supuesto la
generacion de empleos e ingresos a paises en via de desarrollo acorde a la
Organizacion para la Agricultura y la Alimentacion (FAO), segun Gonzalez (2013),
los datos ha venido disminuyendo, los datos precisan que el 47% de los bancos
marinos estan sobreexplotados (Beltran, 2017).

Acorde a Beltran (2017) en el sector acuicola, China es el mayor productor a nivel
mundial aportando el 90% de la oferta, por su parte en Sudamérica, los principales
productores son: Ecuador, Chile, Brasil, México y Colombia, cuyos productores
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realizan esfuerzos por diversificar la industria. Ademas, es necesario mencionar que
el sector acuicola, present6é un ritmo acelerado de crecimiento, debido a que los

peces son una fuente de alimento.

El sector camaronero ecuatoriano inicia en la década de los afios 60 y con ello una
de las industrias que ha tenido un notable crecimiento y la tecnificacion con el
mismo. Este ha ido evolucionando y con ello ha enfrentado diversos problemas
econdémicos, como de enfermedades, la falta de financiamiento dentro de las
empresas camaroneras, y la sobreoferta mundial son aspectos que ha tenido que
sobrellevar mencionado sector. Ademas, esta ha permitido ser una generadora de
divisas y empleo esto debido a las condiciones climaticas aptas para su produccion

y la gestidn de los empresarios camaroneros (Garcia, 2020).

Las exportaciones en el sector camaronero ecuatoriano han ido creciendo desde el
afo 2014 al 2019, de acuerdo con esta tendencia se espera que el camardn
continde incrementando su demanda. En el afio 2018, respecto a las empresas
activas en el Ecuador registra un total de 899,208 empresas menos que en el afio
2017, estos dos afios muestra que existié un decremento debido a diversos factores

como cierre de las empresas, quiebras, entre otros.

898.849 908.009 899.208

887.314
875.421 872.648
N I I

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Figura 3 Numero de empresas activas periodo 2012 -2018
Fuente: (INEC, 2018)



Lainversién extranjera Directa

La inversion extranjera Directa IED del Ecuador con respecto a los de América
Latina no son muy significativos apenas corresponden al 0.8%; siendo fundamental

gue se trate de atraer la IED, que es la mas baja de todos los paises.

7.8%
4.5% 4.5% 41%
3.5%
2.8%
1.9%

Chile América Latina Peru Colombia Bravl Bolrva Argentina Ecvador
y ¢l Caribe *

Ecvador esta 4 veces por debajo del promedio de la region en IED. Ante |a contraccion
actual de inversion publica, urge aun mas la atraccion de IED

Figura 4 Inversion Extranjera Directa

Fuente: (Camara de Comercio de Guayaquil, 2018)

Exportaciones no petroleras

Exporntaciones
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Figura 5 Exportaciones no petroleras

Fuente: (Camara de Comercio de Guayaquil, 2018)



Las exportaciones petroleras desde el afio 2014 han tenido un decremento del 31%;
mientras que las exportaciones no petroleras se pueden apreciar en la figura que
han tenido un leve crecimiento siendo en la actualidad la que son més significativas

dentro del pais.

Tabla 1 Empresas por participacion nacional segun sector econdémico 2018

Sector Econémico Nro. Empresas % Total
Total 899.208 100.00%
Servicios 383,582 42.66%
Comercio 314,127 34.93%
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 93,336 10.38%
Industrias Manufactureras 75,364 8.38%
Construccion 30,826 3.43%
Explotacién de Minas y Canteras 1,973 0.22%

Fuente: (Directorio de empresas, 2018)

En el Ecuador se puede apreciar que las empresas dedicadas a prestar servicios
aportan el 42.66%, comercio el 34.93%; agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca
el 10.98% la menos representativa es la correspondiente a la explotacion de Minas
y Canteras con un 0.22%. El sector camaronero de la Provincia de El Oro cantén
Machala, cuenta con 24 empresas, reguladas por la Superintendencia de

Compaiiias, Valores y Seguros.

El sector camaronero es relevante, ocupa el segundo lugar dentro de la produccion
camaronera del pais, ademas esto le ha permitido incursionar dentro del mercado
internacional como: La Union Europea, China, Estados Unidos, Vietnam, entre
otros. De acuerdo a datos obtenidos por los exportadores de camarén de El Oro, el
60% se dirige a la Union Europea, lo que muestra que es un sector en crecimiento,
debido a factores climatologicos, su infraestructura fisica, tecnologia, talento
humano que permiten que el producto que es enviado sea competitivo cumpliendo

con estandares de calidad, precio asequible (Mufioz, Duran, & Gozélez, 2017).
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El sector camaronero ha tenido un importante proceso gracias a que se
inicié con la utilizacion de un sistema de produccion extensivo de baja
necesidad en el que se siembran de 8 a 15 larvas por metro y el precio
del productor se duplico en el afio 2014. En base a dichas estimaciones
gue indica que en el mundo existe un déficit de 25% de camaron, a causa
de la disminucion de la produccion en Asia, causada por el sindrome de
muerte temprana que ataca al camarén en esa region (Bernabé, 2015).

Figura 6 Pequefias y medianas empresas por sectores Provincia de El Oro 2014

Fuente: (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos, 2014)

Es importante recalcar que el sector comercial es el que mayor porcentaje de
participacion posee con un 56%, actividades de alojamiento y servicios de comida
con un 11%, industrias manufactureras con un 8% Yy el sector correspondiente a
agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca con un 1% cuyas actividades se
encuentran relacionadas a la exportacion de acuerdo a la Agencia de Regulacion y
Control Minero del 2013 citado en (Capa, Sotomayor, & Vega, 2014).

Los productores ecuatorianos de camarones a nivel pais son 144 empresas, de ellas

24 empresas corresponde al cantdon Machala, para poder resaltar se ha podido
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apreciar que las empresas exportadoras de camardn tienen una participacion
significativa dentro del mercado internacional donde ocupa el puesto treinta y nueve
del ranking de las empresas ecuatorianas, su producto estrella es el atin que se

ubica en el puesto 26 acorde al Portal de Negocios Ekos, 2015.
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Figura 7 Productores de Camarones
Fuente: (Bernabé, 2015, pag. 4)

Forero (2015) opina que “Las micro, pequefas y medianas empresas representan
el principal motor de la economia para el crecimiento de la productividad, la
generacion de empleo y la reduccion de la heterogeneidad estructural” (pag. 18).
Acorde al autor el desarrollo y uso de los modelos financieros de quiebra permite
predecir las dificultades financieras o la quiebra empresarial, los cuales se forman

teniendo en consideracion los Estados Financieros (Bernabé, 2015).
Balanza Comercial

La balanza comercial total muestra en la figura, la caida que tuvo el pais en las
exportaciones dentro de las exportaciones petroleras como en las exportaciones no

petroleras, lo cual ocasiond un déficit dentro de la balanza comercial en el pais.
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Como se puede apreciar en la figura tenemos una balanza negativa al afio 2018, lo

cual no es favorable para el pais.
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Figura 8 Balanza Comercial 2007-2018

Fuente: (Camara de Comercio de Guayaquil, 2018)

1.2.1. Sistematizacion del problema

¢,Cual ha sido la evolucién de los principales indices financieros correspondiente a

las empresas camaroneras del canton Machala, Provincia de El Oro?

¢, Qué modelo financiero de quiebra empresarial se adapta al sector camaronero que

permita medir el riesgo financiero en las empresas?
¢La aplicacion del modelo financiero con base a datos historicos del sector

camaronero 2014 — 2018, ayudard a comprobar su efectividad con empresas

camaroneras que se encuentren en liquidacién y empresas activas?
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1.3. Objetivos de lainvestigacion

1.3.1. Objetivo General

Obtener un indicador de quiebra para el sector camaronero del canton Machala,
provincia de El Oro durante el periodo 2014 — 2018, que permita avizorar y

establecer estrategias de contingencia.

1.3.2. Objetivos Especificos

= Analizar la evolucion histérica de los principales indices financieros de las
empresas del sector camaronero correspondiente al cantén Machala,

provincia de El Oro durante el periodo 2014 — 2018.

» Establecer un modelo financiero de quiebra financiera en las empresas del
sector camaronero del cantdn Machala, provincia de El Oro que permita

medir el riesgo financiero de las empresas.

= Emplear el modelo de deteccion de quiebras con base a datos historicos del
sector camaronero 2014 — 2018 que ayude a comprobar su efectividad con
empresas camaroneras que se encuentren en liquidacion y empresas

activas.

1.4. Justificacion de lainvestigacion

El desarrollo de las medidas estadisticas cuantitativas en relacion con medir el
desemperfio de las compaiiias y deteccion de los problemas o dificultades a nivel
operativo y financiero requieren del uso de herramientas analiticas mas rigurosas,
como son los modelos de prediccion de quiebra, es por ello que la aplicacion del
modelo permitir4 a las organizaciones comprobar su confiabilidad, en especial a las

empresas que se encuentran en liquidacion y activas.
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El uso de esta herramienta metodoldgica cuantitativa busca que se demuestre lo
practico y util que puede ser el modelo de prediccion de quiebras empresarial, al
aplicarse en cualquier tipo de empresa como son las Pymes (Pequefias y Medianas
empresas), demostrando la salud financiera, las cuales se encuentren situadas en

mercados latinoamericanos como es el caso de las empresas camaroneras.

Es factible debido a que se posee informacion de datos financieros provenientes de
fuentes confiables como la Superintendencia de Compafias, Banco Central del
Ecuador, Servicio de Rentas Internas, entre otros; los cuales son Utiles ante estas

situaciones de riesgo.

Es viable debido a que permitira evaluar los riesgos de éxito o fracasos de las
empresas, generando aportes valiosos para futuras investigaciones sobre todo el
conocer los problemas financieros y su utilidad del modelo en las organizaciones,
las cuales responden a cambios dentro de las condiciones econémicas mediante la

utilizaciéon de la informacién financiera.

1.5. Marco de referencia de la investigacion
Finanzas

Dia a dia las organizaciones deben competir internacionalmente por el
financiamiento, a fin de llevar a cabo las estrategias de inversién como efecto de la
globalizacion financiera, ello conlleva a que los mercados sean mas complejos.
Siendo el aspecto de financiamiento un factor clave para el desarrollo empresarial
dentro de las Pequefas y Medianas empresas que ayude a la toma de decisiones,
ademas de aspectos econdmicos como expectativas del negocio, volumen de
recursos propios, acceso al financiamiento los cuales permitiran el desarrollo

economico del pais (Pérez & Ferrer, 2015).

El sistema financiero consiste en un conjunto de leyes, reglamento que generan,

captan, administran el ahorro como inversion dentro de un contexto econémico que
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ofrece un pais; por lo tanto, esto constituye un gran mercado de demandantes y

oferentes de los recursos monetarios (Morales L. , 2015)

Para Aglieta citado en (Prada, 2003), la globalizacion financiera consiste en una
transformacion de los sistemas financieros los cuales se encuentran relacionados
con el cambio de régimen de crecimiento en los paises de capitalismo avanzado,
los mismos que se asocian de manera estrecha con los sistemas financieros

nacionales y la integracion internacional.

Administraciéon Financiera

La administracion financiera se preocupa de las decisiones gerenciales las cuales
resultan en la adquisicién y financiacién de activos de corto y de largo plazo para
las organizaciones, cabe mencionar que el impacto de las decisiones tenga relacion
con el valor del negocio. Es por ello necesario la seleccion de fuentes de activos,
fuentes de financiacion, analizando el tamafio de la empresa y su crecimiento
siempre centrandose en maximizar el valor economico e la empresa (Ramos,

Rosario , & Valencia , 2016, pag. 5).

Objetivo de los directores financieros

Todas las decisiones financieras se toman en funcion del objetivo principal de la
gestion financiera “maximizar la riqueza de los propietarios, los accionistas”. Los
directores financieros son los custodios del dinero de los accionistas y toman

decisiones en su interés (Berk, DeMarzo, & Hardford, 2010).
Acorde a Rodriguez (2017) los objetivos fundamentales de una empresa son:

» Maximizar la riqueza de los accionistas.

» Maximizar las acciones de la empresa.

= Maximizar el valor de las utilidades.

= Maximizar el aprovechamiento de sus activos.
= Incrementar los flujos netos de efectivo

= Aprovechar el financiamiento
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= Minimizar el costo de capital (pag. 14-15)

Modelos Financieros de quiebra empresarial

En la actualidad existen diversas técnicas que ayudan a conocer cudl es su situacion
financiera de las organizaciones, dentro de los modelos financieros de quiebra
empresarial tenemos: El Modelo Z de Altman, Z de Altman 1; Z de Altman 2; Modelo
de Ohlson, entre otros; mencionadas herramientas permiten conocer si las
empresas son insolventes o0 no y de esta manera prevenir la quiebra empresarial;
de esta manera puede anticiparse a las dificultades de las empresas mediante la

toma de decisiones (Vargas, 2013).

El riesgo de quiebra dentro de los diversos sectores empresariales es ampliamente
explorado, esto permite tener en cuenta importantes elementos y las tendencias de
los diversos sectores empresariales mediante variables financieras observables, la
cual depende de las empresas solventes y las empresas insolventes. Uno de los
modelos y los mas aplicables te6ricamente son los modelos Z de Altman, los cuales
permiten evaluar los diversos problemas de insolvencia futuros de los diversos

sectores productivos (Valencia, Trochez, Vanegas, & Restrepo , 2016).

La gestion de riesgo se encuentra presente dentro de los mercados razén por la
cual el identificar un modelo financiero de prediccion de quiebras permite a las
empresas conocer que tan solventes son estas y si las mismas van a permanecer
en el mercado y cual es su riesgo de quiebra. Es decir, los modelos financieros
como el modelo Z de Altman permite predecir la situacion financiera de las
empresas (Belalcazar , Es el modelo Z-Score de Altman un buen predictor de la

situacion financiera de las Pymes en Colombia, 2016).

Las organizaciones especialmente las Pequefias y Medianas empresas PYMES
constituyen la columna vertical de las economias a nivel mundial es por ello que las
mismas se encuentran vinculadas con aumentos de la productividad, mejoramiento

de los estandares de vida, sin embargo existe la probabilidad de que éstas
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sobrevivan y generen valor; es decir, que generen una ganancia Altman y Sabato

citado en (Hernandez, Ramirez, & Manrique, 2014)

El término quiebra empresarial, es un tema de interés debido a que permite conocer
las situaciones desfavorables o criticas dentro de las organizaciones, un
inadecuado manejo empresarial podria llevar al cierre de una empresa. Anticiparse
a situaciones de riesgo mediante el diagnostico de los diversos eventos, ha cobrado
relevancia dentro de la informacién profunda de los Estados Financieros. La
informacion financiera viene siendo fundamental debido a que permite identificar el
estado de crisis de las organizaciones, la relevancia de los modelos financieros

permite la prediccion de estos elementos aleatorios (Caro & Arias, 2017).

Dentro de los negocios es fundamental contar con herramientas que ayuden a medir
el riesgo financiero. En la actualidad existen diversos modelos de medicion de
quiebra de riesgo financiero que permiten realizar los calculos basados en multiples
factores. Los modelos mas recurridos son aquellos conocidos como los
tradicionales, dentro del ellos se encuentran el modelo Z de Altman, modelo de
Olshon entre otros, el promedio para su célculo es de tres a cinco afios antes de

que ocurra (Vargas, 2013).
El modelo de Z-Score de Altman

Modelo Puntaje Z de Altman para empresas de capital abierto Manufactureras

Z=1.2%(X1)+1.4%(X2)+3.3%(X3)+0.6%(X4)+0.99*(Xs)

Donde:

X1=Capital Trabajo / Activos Totales
X2= Utilidades Retenidas / Activos Totales
X3= Utilidades antes de Intereses e Impuestos / Activos Totales

X4= Valor de Mercado del Patrimonio / Valor en libros del Total de la Deuda
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Xs= Ventas / Activos Totales

Z = Indice General
Fuente: Altman (2000) y Rufus (2003) citado en (Hernandez, Ramirez, & Manrique, 2014, pag. 9)

El modelo Z — Score de Altman es un modelo econométrico que se
construye a partir de razones financieras. Dichas razones financieras se
combinan linealmente con un peso especifico para cada una, a fin de
obtener como resultado final una calificacion Z Score que discrimina las
empresas que incumplen en su compromiso, de aquellas que no lo
hacen (Lara, 2005, pag. 169).

De acuerdo con Altman, la situacion financiera depende del valor de Z

Si Z > 2.99 la empresa se considera saludable.

Si Z < 1.81 la empresa esta en bancarrota

Si 1.81 < Z < 2.99 no se puede determinar la condicion financiera de la empresa
Zona gris (Lara, 2005, pag. 170).

Acorde al autor mediante el modelo de Altman, se utilizan el analisis de la
discriminante como técnica estadistica multivariada de un determinado grupo de
empresas, las cuales pueden utilizarse de un histérico de las empresas,
discriminando aquellas que se encuentran en quiebra y aquellas que no lo estan; es
decir, excluye a aquellas razones financieras que no son significativas

estadisticamente de las que si lo son.

El modelo de Z; - Score de Altman para empresas de capital cerrado

manufactureras

Z1=0.717%(X1)+0.847*(X2)+3.107%(X3)+0.420*(X4)+0.99*(Xs)

Donde:

Xi1=Capital Trabajo / Activos Totales
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X2= Utilidades Retenidas / Activos Totales

Xs= Utilidades antes de Intereses e Impuestos / Activos Totales

X4= Valor contable del Patrimonio / Valor en libros del Total de la Deuda
Xs= Ventas / Activos Totales

Z = indice General
Fuente: Altman (2000) y Rufus (2003) citado en (Hernandez, Ramirez, & Manrique, 2014, pag. 13)

De acuerdo con la Investigacion de Calderén & Castafio (2005) “El modelo Z2 de
Altman al igual que el Z1 puede dar tres resultados diferentes y se consideran los
de zona gris como casos de insolvencia, precision del modelo es del 88%. Pueden

aplicarse al modelo de cualquier giro” (pag. 562).

El modelo de Z2 - Score de Altman para empresas de capital cerrado

manufactureras Yy no manufactureras

Z2=6.56%(X1)+3.26*(X2)+6.72%(X3)+1.5%(X4)

Donde:

X1=Capital Trabajo / Activos Totales

X2= Utilidades Retenidas / Activos Totales

Xs3= Utilidades antes de Intereses e Impuestos / Activos Totales

X4= Valor contable del Patrimonio / Valor en libros del Total de la Deuda

Z = indice General

Fuente: Altman (2000) y Rufus (2003) citado en (Hernandez, Ramirez, & Manrique, 2014, pag. 13)

Modelo de Ohlson

Para el autor Alonso (2013) el modelo fue desarrollado después del modelo Altman

y se centra en cuatro factores.

» Eltamafo de la compafia
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» Medida de desempefio
= Medida de la estructura financiera

» Medida de liquidez (pag. 46)

Formula:
Deuda total
Activo Total
Capital circulante] 0.75 [Pasivo circulante]
Activo Total
B Neto a3 [Flujo caja operaciones]
Actwo Activo Total Deuda total

1 si el beneficio neto fue negativo en los ultimos dos afios ]

y = —1.32 — 0.407[tamaiio] + 6.03 [

—1.43 [
Activo circulante

+0.285 [ - — . o =
0 si el beneficio neto no fue negativo en los dos Ultimos afios

1 si la deuda total es mayor que activo total

0 sila deuda total no es mayor que el activo total

Cambio en el benefcio neto

—0.521 [
Suma del valor absoluto de lso beneficios netos del ejercicio actual y anterior

Fuente: (Alonso, 2013, pag. 46)

Rangos y clasificacion del puntaje Altman

Caodigo Calificacion Descripcién
1 Mayor que 2.9 Solvente
2 Entre 2.9y 1.23 Medio
3 Menor que 1.23 Insolvente

Fuente: (Valencia, Tréchez, Vanegas, & Restrepo , 2016, pag. 157)

Estados Financieros

Los Estados financieros son una manifestacion de la informacion financiera de las
empresas, ademas permiten a las organizaciones proveerse de la informacion

relacionada con la posicion financiera, cuyo resultado de las operaciones y de los
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cambios dentro de los recursos fuentes, cuyos resultados permiten una adecuada

toma de decisiones (Vite, 2017).

Estado de Resultados Integral Total

El Estado de Resultados Integral Total es también conocido como estado de
pérdidas y ganancias, es un Estado Financiero que muestra los ingresos, gastos,
beneficios o pérdidas que ha generado una empresa durante un periodo
determinado (Bautista, 2020, pag. 12).

El Estado de Resultados Integral Total es un documento el cual permite conocer la
utilidad o pérdida del ejercicio en una empresa durante un periodo dado, en la
misma se encuentra detallado los ingresos, costos y gastos los cuales se detallan

en el mismo.

Acorde a Vite (2017) Los ingresos se clasifican en:

Ingresos ordinarios: Los ingresos ordinarios se encuentran relacionados con la
actividad del negocio estos pueden ser de las ventas y productos financieros.
Ingresos extraordinarios: estos son aquellos que provienen de ingresos no
relacionados con la actividad econémica.

Por otra parte, tenemos los egresos

Egresos ordinarios: se encuentran relacionados con todos aquellos ingresos que la

empresa tiene dentro de su actividad normal.

Egresos Extraordinarios: representan todas aquellas cantidades que la empresa no

tenga relacion con la actividad empresarial también se la conoce como otros gastos.
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Estado de Situacion Financiera

El Estado de Situacion Financiera es un documento el cual muestra la informacién
de la empresa con respecto a los activos, los pasivos y el capital a una fecha
determinada. Las partes que la conforman son: encabezado, cuerpo y pie. La
primera muestra el nombre de la empresa o el propietario, ademas la identificacion
del balance y su fecha de formulacion; la segunda se detalla el nombre de la cuenta
si estas pertenecen al grupo de los activos, pasivos y capital. Finalmente, las notas
al pie y la firma del gerente (Vite, 2017).

Flujo del Efectivo

Lavalle (2017) manifiesta que “El Estado del Flujo del Efectivo toma en
consideracion los movimientos que tuvo el dinero durante el ejercicio y el resultado

toma en cuenta gastos y costos que ha tenido la empresa” (pag. 25).

El Estado del Flujo del Efectivo muestra las entradas y salidas del efectivo que ha
tenido un negocio; ademas es uno de los principales estados que se presentan a la

Superintendencia de Compaifiias.

Notas de los Estados Financieros

Las notas de los Estados Financieros constituye una parte esencial, cuyo objetivo
es el de complementar los mismos mediante informacién relevante; es por ello que
su uso permite ampliar el significado de los datos y las cifras que se presentan en
los estados puesto que estos lauden de politicas y procedimientos contables

(Rodriguez, Finanzas 2: Finanzas corporativas: una propuesta metodoldgica, 2017).

Estado de cambios en el patrimonio
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El Estado de cambios en el patrimonio es un documento el cual permite obtener
informacion relacionado a su capital es decir muestra las variaciones dentro de las

partidas patrimoniales en un periodo determinado.

De acuerdo con Tanaka (2005) el Estado Financiero debe mostrar:

» Los saldos de las partidas patrimoniales al inicio del periodo.

= Ajustes de ejercicios anteriores;

» Variaciones en las partidas patrimoniales antes de la utilidad o pérdida del
ejercicio;

= Utilidad (o pérdida del ejercicio).

= Distribuciones o asignaciones efectuadas en el periodo.

» Saldos de las partidas patrimoniales al final del periodo (pag. 113).

Indicadores o razones Financieras

Las razones o indicadores financieros constituyen un método que sirve para evaluar
los Estados Financieros de las organizaciones, cuyo resultado es un indicador mas
concreto que muestra el comportamiento y la tendencia que tiene un negocio,
mostrando los indicios acerca del uso de sus activos, rentabilidad, solvencia dentro

de la empresa (Lavalle, 2017, pag. 17).

De acuerdo con el autor el analisis financiero permite estudiar cada uno de los
resultados de una organizacién en sus partes; a la vez generar un diagnostico
acerca del desempefio de la empresa permitiendo conocer cudl es la salud
financiera del ente y tomar acciones que ayuden a su buena marcha y sobre todo a

que las empresas logren alcanzar con las metas trazadas.

Liguidez corriente
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La liquidez es la capacidad de la empresa para responder a sus obligaciones
corrientes. Por lo tanto, los indices de liquidez se refieren al monto y a las relaciones
entre el pasivo corriente y el activo corriente que presumiblemente, proveeran los

fondos con que se abonaran las deudas (Yanel, 2015).

Formula:

Activo Corriente

Liquidez corriente = - -
Pasivo corriente

Acorde al autor podria mencionar que el indice o razon de liquidez es el mas
utilizado esto debido a que permite medir la liquidez de la empresa, a la vez este
constituye el margen de seguridad que permite a la direccion cubrir los fondos

mediante el activo corriente y el pasivo corriente.

Prueba &cida

Saenz & Saenz (2019) “La razon de prueba acida es semejante al indice de
solvencia Corriente, pero dentro del activo corriente no se tiene en cuenta el

inventario de productos, este ratio, de acuerdo con Herrera Freire, et al (2016),

muestra una medida de liquidez mas precisa y por lo tanto, no debe ser menor 1”
(pag. 86).

Formula:

Activo corriente — Inventarios

Prueba Acida = . ,
Pasivo corriente

La razén de prueba acida al igual que el indicador mencionado anteriormente
permite medir la capacidad que tiene la empresa, pero este indicador es mas exacto

gue el anterior debido a que no considera el rubro de los inventarios.
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Razones de endeudamiento

indice de endeudamiento

El ratio de endeudamiento mide la estructura de solvencia de la empresa, la cual se
encuentra concretada en su capacidad para, en caso de necesidad cubrir el servicio

de la deuda neta mediante el uso de los activos.

Formula:

) . . Pasivo total
Razén de endeudamiento de activos = ———
Activo total

Mencionada razén muestra la capacidad de endeudamiento que tiene un negocio
para pagar los pasivos durante un periodo determinado de tiempo (Peréz & Veiga,
2015).

La razon de deuda capital

La razon de deuda capital permite medir el capital en relacion a sus pasivos, es
decir cuanto menor es el endeudamiento, mayor va a ser la solvencia (Peréz &
Veiga, 2015).

Formula:

Pasivo total

Razoén de deuda a capital = —————
Patrimonio

Razones de Actividad o Rotacién

Meana & Meana (2017) “Mencionadas razones financieras indican el niumero de
veces que un producto se ha renovado durante un periodo de tiempo, normalmente

un afno” (pag. 69).
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Rotacion del inventario
La rotacion se encuentra ligada a la salida de la mercaderia, es decir, que mientras
mas rota es mejor, es decir muestra el nimero de veces que rota el inventario
(Meana & Meana, 2017).

Formula;

Costo de ventas

Rotacion de Inventarios = - -
Promedio de Inventarios

Acorde al autor el ciclo de venta permite recuperar lo invertido mas las ganancias

por el precio de venta.

Rotacion de Activos totales

La razon de rotacion de activos totales permite medir la eficiencia administrativa y
gestion de la empresa mencionado indice se calcula dividiendo los ingresos para

sus activos totales dentro del ejercicio econémico (Uribe & Reinoso, 2014).

Formula:

Ventas

Rotacion de activos totales = -
Activos totales

Rotacién de activo fijo

Uribe & Reinoso (2014) “Este indicador mide el numero de veces que se utilizan los

activos en determinado nivel de ventas” (pag. 55).

Formula:
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., . N Ventas
Rotacion de activos fijos = —————
Activos fijos

Rotacidon de cuentas por cobrar
Morales & Morales (2014)“Al vigilar los patrones de cobranza de las cuentas por
cobrar, se puede calcular por diferentes periodos de tiempo, por ejemplo,

mensualmente, cada tres meses, semestralmente” (pag. 209).

Formula:

Ventas Netas

Rotacion de cuentas por cobrar =
Cuentas por Cobrar

indices de cobertura
Meana & Meana “El indice de cobertura es lo que mide generalmente el nimero

de dias que permite cubrir las existencias” (pag. 70).

Formula:

360
Rotacion de cuentas por cobrar

Indice de cobertura =

El indice de cobertura es lo que va a permitir cubrir la demanda futura y proporciona
el stock del producto dentro del momento dado, en un periodo determinado de

tiempo.

Razdn de rotacidn de cuentas por pagar
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Dominguez (2020) “Esta razon es similar a las cuentas por cobrar y el mismo sirve
para el calculo del nimero de veces que las cuentas por pagar se convierte en

efectivo” (pag. 302).

Féormula:

Compras a crédito

Rotacion de cuentas por pagar =
porpag Promedio de cuentas por pagar

Periodo promedio de pago

Espinoza (2018) “Este indicador influye en la rentabilidad de la empresa si esta
siendo eficiente en no presentar demoras en las deudas por las compras a sus

proveedores” (pag. 24).

Formula:

360
Rotacion de cuentas por pagar

Periodo promedio de pago =

Rentabilidad

La variable para capturar el efecto de la rentabilidad se define como la
utiidad (pérdida) antes de impuestos sobre activos totales. Las
empresas mas rentables son mejor valoradas y cuentan con un acceso
mas facil al financiamiento externo y a un menor costo. Por lo tanto,
tienden a acumular méas efectivo para prevenir una contra en la
volatilidad de los ingresos o la falta de liquidez (Lizarzaburu, 2014, pag.
143).

Los ratios de rentabilidad permiten conocer cuales fueron los beneficios o resultados

de la inversion dentro de la actividad econdmica.
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La rentabilidad en relacion con los activos totales (ROA)

La rentabilidad econdémica (ROA) valora la generacion de beneficios de las
operaciones de la empresa a partir de la utilizacion de sus activos. ROA se obtiene
al dividir los resultados netos antes de impuestos por el volumen de activos. Esta
rentabilidad tiene dos componentes: el margen bruto de beneficio y el ratio de

rotacion del activo Fuente especificada no vélida..
Formula:

La rentabilidad en relacion con la inversion

_ Utilidad Neta despues de impuestos

Activos totales

La razon ROA permite conocer el porcentaje de rentabilidad de la inversion a través

de la utilidad y los activos totales.
La rentabilidad sobre el patrimonio (ROE)
Konecny Fuente especificada no valida. dice que “La rentabilidad ROE significa

cuanto porcentaje es el dinero de los accionistas invertido en la empresa, del

beneficio neto de la empresa” (pag. 69).

Utilidad Neta despues de impuestos

La rentabilidad sobre el patrimonio = - -
Patrimonio

La rentabilidad sobre el patrimonio muestra el porcentaje que corresponde a los

accionistas el cual se obtiene de la diferencia entre la utilidad y el patrimonio.
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La rentabilidad en relacion con las ventas (ROI)

Mencionado ratio representa el porcentaje de los beneficios netos de la inversion

efectuada, tanto de fondos propios como ajenos Fuente especificada no valida..

Formula:

Utilidad neta despties de impuestos

La rentabilidad en relaciéon con las ventas (ROI) = Ventas

La rentabilidad es la division entre la utilidad neta después de los impuestos para

las ventas netas, la cual permite conocer los beneficios de la inversion.
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2. CAPITULO Il. MARCO METODOLOGICO

2.1. Tipo de disefio

El trabajo investigativo tiene un disefio no experimental, dicho disefio se utiliza para
establecer la relacion de causalidad entre las variables, comparando grupos de
datos, pero la variable no es manipulable y sélo admite un nivel de seleccién. El cual
permite conocer hasta qué punto las variaciones observadas dependen las unas de

las otras.

El enfoque planteado en el presente estudio se centra mediante la siguiente

pregunta:

= ¢La aplicacion de un modelo financiero de quiebra empresarial en las

empresas camaroneras permite medir su efectividad?

2.1.1. Alcance

El presente trabajo de investigacion tiene un alcance descriptivo.

Descriptivo:

Para los autores Gonzalez, Maldonado, Nava, & Ramirez (2013) definen a la
investigacion descriptiva como “aquella que permite recolectar datos directamente

de los individuos de una poblacién identificada” (pag. 297).

En mencionado estudio se utilizara informacion fidedigna de la Superintendencia de
Compafias Valores y Seguros, informacion de los Estados Financieros, ratios
financieros que permitan conocer la probabilidad de quiebra o no de cada una de

las empresas del sector camaronero.
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2.1.2. Enfoque de la investigacion

El presente trabajo tiene un enfoque cuantitativo, debido a que se realizara un
analisis de la informacién financiera, misma que se encuentra reflejada en los
Estados Financieros, mediante una ficha de observacion que permitira recopilar la

informacion relacionada con el tema objeto de estudio.

Cuantitativo

Mediante la recopilaciéon de la informacion financiera correspondientes a los
Estados Financieros, se calculara la probabilidad de quiebra de las empresas del

sector camaronero, asi como su efectividad.

2.2. Métodos de investigacion

Ficha de observacion mediante la cual se recopilara la informacion de los Estados
Financieros de las empresas del sector camaronero de la Provincia de El Oro canton

Machala.

Analisis de resultados mediante la aplicacién de un Modelo Financiero para la

deteccién de quiebras se despejara la hipétesis planteada.

2.3. Unidad de analisis, poblacién y muestra

La unidad de estudio corresponde a las empresas del sector camaronero del canton
Machala — provincia de El Oro.

Poblacién

La poblacién objeto de estudio corresponde a las empresas del sector camaronero
para el estudio se tomara en cuenta los datos que corresponden a la
Superintendencia de Compafiias del Ecuador.
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Tabla 2 Poblacion

Sector Numero de empresas
Empresas del sector camaronero del canton Machala 21
Empresas en liquidacion 3
Poblacion total 24

Fuente: # Productores de camarones tomado de (Bernabé, 2015, pag. 4)

2.4. Variables de lainvestigacion, operacionalizacion

Variable Independiente:

= Modelo Financiero

Variable Dependiente:

= Deteccion de quiebra empresarial
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2.5. OPERACIONALIZACION DE VARIABLES

Variable Independiente: Modelo Financiero

OBJETIVOS VARIABLE CONCEPTUALIZACION DIMENSION INDICADOR FUENTE TECNICA
ESPECIFICOS
Analizar la  evolucion Permite conocer la evolucién de los | Estado de Activos Superintendencia de Ficha de
histérica de los principales principales indices  financieros | Situacion Pasivos Compaifiias, Valores y | observacion
indices financieros de las tomando en consideracion los | Financiera Patrimonio Seguros
empresas del sector Estados Financieros de las empresas
camaronero del Cantén Machala Provincia de El
correspondiente al cantén Oro y realizar su respectivo andlisis. Estado de Ingresos
Machala, provincia de El Resultado Integral Costos
Oro durante el periodo Total Gastos
2014 - 2018.
Establecer un modelo Mediante la literatura permite Z=1,2*(X;1)+1,4*(X, | Articulos cientificos Revision
financiero de quiebra conocer que modelo se adapta al | Z de Altman )+3,3%(Xs)+0,65(Xe) Libros Documental
financiera en las estudio del sector en estudio dentro ' 3T 4| Revistas indexadas
organizaciones del sector | Modelo de los cuales se encuentran tres +0,99*(Xs)
K/Ia;ﬁ;?;ergr ovcijr? (I:i acggtoEnl Financiero ?3265;1;”(12 Altman; Z de Altman 1; Z de Altman 1 Z,=0,717*(X;)+0,8 Articulos cientificos Revision
Oro que permita medir el 47*(X2)+3,107*(Xs) L|br(_)s . Documental
- ) : Revistas indexadas
riesgo financiero de las +0,420%(X4)+0,99%(
empresas. ' 47T
Xs
Z de Altman 2 Z,=6,56*(X;)+3,26 | Articulos cientificos Revision
Libros Documental
"OR6.72MXaHL, | Revistas indexadas
5*(X4)
Emplear el modelo de Aplicar un Modelo de quiebra | Liquidez Capital de Superintendencia de Ficha de
deteccion de quiebras con financiero Z2 de Altman para conocer trabajo/Activos Compaiiias, Valores y | observacion
base a datos histéricos del la efectividad del modelo aplicado a Totales Seguros

sector camaronero 2014 —

2018 que ayude a
comprobar su efectividad
con empresas

camaroneras que  se
encuentren en liquidacién
y empresas activas.

empresas en riesgo y empresas
activas en el sector camaronero
mediante  indicadores que se
encuentran inmersos la liquidez,
reinversién de utilidad, rentabilidad
sobre activos.

Reinversion de
utilidad

Utilidades/ Activos
totales

Superintendencia de
Compaiiias, Valores y
Seguros

Ficha de
observacion

Rentabilidad sobre
activos

UAIl/Activos
totales

Superintendencia de
Compaifiias, Valores y
Seguros

Ficha de
observacion

Independencia
financiera

Patrimonio/ Pasivo
Total

Superintendencia de
Compaiiias, Valores y
Seguros

Ficha de
observacion
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Variable dependiente: Deteccion de quiebra empresarial

OBJETIVOS VARIABLE CONCEPTUALIZACION | DIMENSION INDICADOR FUENTE TECNICA
ESPECIFICOS

Emplear el Inversiones a

modelo de corto plazo Superintendencia | Ficha de
deteccion de Capital de de Compaiias, | observacién
quiebras con Trabajo Inventario Valores y

base a datos Muestra la capacidad de Seguros

historicos del pago de las empresas al Cartera

sector corto plazo de las

camaronero Deteccioén de empresas camaroneras

2014 - 2018 que | quiebra del cantén Machala es

ayude a | empresarial decir aquellas que son

comprobar  su menores a un afo.

efectividad con Activos Totales | Activos

empresas corrientes Ficha de
camaroneras Superintendencia | observacion
que se Activos no de Compaiiias,

encuentren  en corrientes Valores y

liquidacion y Seguros

empresas

activas.
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2.6. Fuentes, técnicas e instrumentos para larecoleccion de informacion

En el presente trabajo de investigacidn se desarrollaran las siguientes técnicas

de recoleccion de datos:
Ficha de observacién

La ficha de observacion es un instrumento el cual sirve para recopilar, evaluar

la informacién de un hecho o evento ocurrido (Menchu, 2016)

Mediante la ficha de observacion se recopilara la informacion relacionada a los
Estados Financieros y ratios financieros los cuales servira para la aplicacion
del modelo financiero de quiebra empresarial para el sector camaronero de la

provincia de El Oro cantéon Machala.

La técnica es documental porque se obtiene informacién de la

Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros del Ecuador.

Andlisis de Resultados

El presente trabajo de investigacion tiene como finalidad aplicar un modelo
financiero de quiebra empresarial, se basara en articulos cientificos, revistas
indexadas, libros de manera objetiva cuya finalidad es la de poder aplicar los
conocimientos relacionadas con respecto a los riesgos, dentro de éste el de

quiebra empresarial.

Se determinara la poblacion y la muestra, informacion obtenida de la
Superintendencia de Bancos, Valores y Seguros, posteriormente se realizara
una revision de la literatura en la que se basa los modelos financieros de
quiebra financiera lo cual permitirA tener una base sobre la problematica;

teniendo en cuenta mencionados aspectos, se debe efectuar los siguientes
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pasos:

1. Seleccion del modelo que se adapte a las empresas del sector
camaronero.

2. Realizar un analisis de los ratios financieros.
Obtener informacién de los valores mediante el programa de Excel
Aplicacion del modelo financiero de quiebra empresarial que
corresponde al sector camaronero.
Andlisis de la informacion y resultados obtenidos.

6. Resultados del trabajo investigativo.

Aplicacion del Chi cuadrado mediante SPSS

Finalmente, con los resultados obtenidos se podra conocer cudl es la situacion
de las empresas; es decir, la salud financiera y cuales se encuentran o no en

quiebra.

2.7. Tratamiento de la informacidn

La informacion para procesarla es la siguiente:

= El programa Excel se utilizara con la finalidad de analizar los datos
adquiridos de los Estados Financieros de las empresas camaroneras.

= Ejecutar el programa:

= Explorar los datos: Analizar descriptivamente los datos por cada una de las
variables independiente y dependiente.

= Posteriormente se prepara los resultados los cuales se presenta mediante
el uso de tablas.

= Se efectuara un analisis de los resultados.
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3. CAPITULO lil. RESULTADOS Y DISCUSION

3.1. Andlisis de la situacion actual

El sector camaronero de la Provincia de El Oro canton Machala, se caracteriza
por ser uno de los sectores mas productivos del pais, su cercania a los puertos
maritimos, ubicacion geogréfica, favorece a la produccion camaronera dentro
del cantdn, la cual ha tenido diversas ventajas competitivas con relacion a
otras provincias. Sin embargo, a pesar de los diversos problemas que se
presentan en el sector como: la apreciacion del ddlar, la caida del sector
petrolero, problemas econdémicos y financieros trae consigo un curso
complicado dentro de la economia, lo cual ha generado falta de liquidez en las
empresas, un bajo capital de trabajo; que han obligado a sus administrativos
tomar en cuenta nuevas herramientas financieras que ayude a mitigar estos

problemas.

A pesar de los problemas mencionados, dentro del sector camaronero la
constancia del mismo ha permitido que permanezca dentro del mercado,
siendo indispensable la aplicacion de un modelo financiero, el cual pongo a
conocimiento a los directores camaroneros como es el modelo Z2 Score de
Altman el mismo que es aplicable a las empresas camaroneras y permite
conocer la situacién financiera de las empresas mediante sus indicadores
financieros como son: la liquidez, reinversion de utilidad, rentabilidad e
independencia financiera; ademas, conocer el riesgo al que se encuentra

expuesto el sector camaronero.
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3.2. Andlisis de la evolucién historica de las empresas del sector
camaronero correspondiente al cantén Machala, provincia de El Oro
durante el periodo 2014 — 2018.

Tabla 3 Clasificacion por tipo de empresa cantén Machala

Tipo de empresa # de empresas %

Microempresa 2 8.33%
Pequeia empresa 9 37.50%
Mediana empresa 12 50.00%
Grandes 1 4.17%
TOTAL 24 100.00%

Elaborado por: Ramirez, (2020)

Tipo de empresas camaroneras

1;4% 2:8%

/

12;50% | % 38%

= Microempresa Pequefia empresa Mediana empresa Grandes

Figura 9 Clasificacion por tipo de empresa canton Machala
Elaborado por: Ramirez, (2020)

La mayor parte de empresas que se encuentran en la provincia de El Oro
cantdon Machala son las medianas empresas, equivalen al 50% de las
empresas del sector camaronero; las pequefias empresas un 37,5%; las
microempresas un 8,33% y la de menor participacién corresponde a las
grandes empresas, apenas con un 4,17%. Cabe mencionar que dentro del

sector camaronero del canton Machala, existe una mayor inversion dentro de
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las medianas, pequefias, microempresas y grandes empresas, lo cual ha
permitido que se dinamice el sector; légicamente que contribuyan las
organizaciones al crecimiento del pais y a su desarrollo; aumentando los
ingresos no petroleros. Sin embargo, se ha podido apreciar que es un sector
gue necesita, ademas de equipo tecnoldgico para mejorar su produccion de
herramientas, que ayuden a minimizar el riesgo financiero. A continuacion, se
realiza un analisis de los Estados Financieros publicados en la plataforma de
la Superintendencia de Compafias del Ecuador durante los periodos
comprendidos 2014 -2018.
Evolucion histérica de los Activos de las empresas del sector
camaronero cantén Machala durante el periodo 2014 — 2018 de acuerdo

con la clasificacién de empresas.

Tabla 4 Evolucion historica de los Activos por empresa en el sector

camaronero canton Machala durante el periodo 2014 — 2018

NOMBRE 2014 2015 2016 2017

EMPRESAS CAMARONERAS GRANDES

Exportadora

Mot CA. 6,245,829.58  4,326,469.85 4,258,989.27 4,145,124.27
EMPRESAS CAMARONERAS MEDIANAS

Agrimarine S.A.  789,942.96 993,793.13 1,441,248.54 1,432,368.40

S‘Xde”Sh”mp 312584427  3,480,022.07  4,5844,769.04  11,680,570.20

L:a:gopesca 891,848.84 809,831.43 784,555.21 1,342,886.26

g/IaAcaIencorp 648,982.44  1,030,122.92 561,625.56 17,382.55

Marecillo S.A.  1,197,002.00 892,431.77 1,671,004.20 1,036,107.42

TENEER o G 3,427,161.47 4,386,996.93

gfa”mark“ 602,802.06 817,406.55 618,934.66 412,241.48

Promarpa S. A.  1,466,194.06  3,009,405.97 2,280,765.18 2,255,369.38

Acuasol S.A. 2,273,119.95  2,215,851.59 1,818,409.66 2,404,632.61

Camaronera El

Cisne S.A. 567,040.47 249,538.15 258,066.21 307,993.90

(CAMACISNE)

2018

3,825,357.96

1,453,034.83
12,569,132.80

1,400,570.22

17,133.90
1,653,406.35
5,354,793.24

486,172.93

2,150,903.10
2,166,259.19

219,502.22
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NOMBRE

Sembrios
Marinos S.A.
(SEMBRIOMAR)
Camaronesa
S.A.

Acuacultura
Gamaja S.A.
Camaronera
Camanmor S.A.

Camaronera
Guajabal S.A.
Camaronera
Shen Chang
S.A.
Costamarket
S.A.

Kiclar Camaron
S.A.
Langostinos
Santarrosefios
Saavedra e
Hijos S.A.
(LANGOSANSA)
Productos
Ictiologicos
S.A.
(PROICTIOSA)
Industrial
Pesquera
Gonzalez S.A.
(INDUPEG)

Beocam S.A.

Acuila Feipen
S.A.

Elaborado por: Ramirez, (2020)

2014 2015 2016 2017
698,966.85 996,092.68 1,108,672.10 875,451.75
2,077,396.04 2,354,191.05 1,745,941.56 2,819,834.57

EMPRESAS CAMARONERAS MICROEMPRESAS
20,298.14 20,298.14 27,394.22 6,531.04
1,124,805.00 1,287,948.46 1,526,946.14 4,905,096.23
EMPRESAS CAMARONERAS PEQUENAS

124,518.92 151,845.76 216,171.56 272,608.30
73,040.16 69,445.13 83,880.31 101,455.95
46,360.96 470,351.80 2,498,942.18 5,435,979.05
111,719.90 671,074.93 499,746.25 466,777.78
309,905.77 450,700.19 404,992.30 458,594.67
812,609.81 642,439.45 908,321.91 1,066,324.64
1,209,295.94 1,051,756.36 1,317,170.27 1,686,167.24
26,922.51 19,918.58 13,979.16 9,867.33
206,943.75 219,214.34 260,685.53 229,617.37

2018

806,069.30

2,124,965.17

800.00

6,899,131.00

235,281.84

94,385.19

5,199,037.41

401,518.03

4,163,021.68

1,732,174.33

11,996.90
291,516.63

Tabla 5 Resumen del total de Activos de empresas camaroneras de acuerdo
con la clasificacion por tipo de empresa durante el periodo 2014 — 2018

Tipo de empresa

Grande
Mediana
Microempresa
Pequena

Total general

2014
$6,245,829.58
$16,995,631.63
S 1,145,103.14
S 2,921,317.72
$27,307,882.07

Elaborado por: Ramirez, (2020)

2015
S 4,326,469.85
$19,958,782.64
$ 1,308,246.60
S 3,746,746.54
$29,340,245.63

2016
S 4,258,989.27
$20,561,153.39
S 1,554,340.36
S 6,203,889.47
$32,578,372.49

2017
$ 4,145,124.27
$28,971,835.45
$ 4,911,627.27
$ 9,727,392.33
$ 47,755,979.32

2018
S 3,825,357.96
$30,401,943.25
S 6,899,931.00
$12,128,932.01
$53,256,164.22
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Figura 10 Resumen del total de Activos de empresas camaroneras de
acuerdo con la clasificacién por tipo de empresa durante el periodo 2014 —

2018
Elaborado por: Ramirez, (2020)

La evolucién histérica en relacion con los activos significa que las empresas
han invertido en activos fijos, la cual busca mejorar las condiciones
econdmicas y suministros de las empresas; es decir, los activos fijos permiten
incrementar la produccion, como se puede apreciar en la figura las empresas
que han invertido en activos son las siguientes: las medianas empresas han
pasado del afio 2014 de 16,995,631.63 dolares al afio 2018 a 30,401,943.25
dolares. Las microempresas de 1,145,103.40 délares al afio 2018 se ubicé en
6,899,931.00 dolares; las pequefias empresas en el afio 2014 se ubicaron en
2,921,317.72 dolares pasando al afio 2018 a 12,128,932.01 dolares: por lo
tanto, de esto se puede deducir que existe una adecuada inversién dentro de
la mayor parte de las empresas camaroneras que ayuda a mantener una
adecuada rotacion y utilizacion de los activos cuya finalidad permite obtener
una rentabilidad maxima sobre lo invertido, ese es el fin de la adquisicion de

los activos.
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Evoluciéon histérica de

los Pasivos de

las empresas del

camaronero canton Machala durante el periodo 2014 — 2018

sector

Tabla 6 Evolucién histérica de los Pasivos por empresa en el sector

camaronero canton Machala durante el periodo 2014 — 2018

NOMBRE

Exportadora Marest C.A.

Agrimarine S.A.
Goldenshrimp S.A.
Langopesca S.A.
Macalencorp S.A.
Marecillo S.A.
Mauvezin S.A.
Oceanmarket S.A.
Promarpa S. A.
Acuasol S.A.
Camaronera El Cisne S.A.
(CAMACISNE)
Sembrios Marinos S.A.

(SEMBRIOMAR)
Camaronesa S.A.

Acuacultura Gamaja S.A.

Camaronera Camanmor
S.A.
Camaronera Guajabal S.A.

Camaronera Shen Chang
S.A.
Costamarket S.A.

Kiclar Camaron S.A.

2014 2015 2016
EMPRESAS GRANDES
4,774,760.95  3.287.614.00  2,600,690.67
EMPRESAS MEDIANAS
688,498.66  836,727.01 1,302,886.33
914,462.96  1,245,021.15  2,348,504.32
318,123.03 167,862.34  352,805.28
375,501.47  786,155.40  194,658.26
655,511.23 590,173.28  1,067,016.40
850,869.71  1,577,667.64 1,426,594.93
277,967.49  444,668.89  280,451.65
1,049,996.92  2,461,472.27  1,503,951.49
870,426.88  979,271.62  869,012.39
490,764.01 181,414.72  171,371.48
523,364.95  748,395.74  804,916.25
813,339.11  850,772.91 1,032,703.74
MICROEMPRESAS
69,668.14 69,668.14  76.764,02
EMPRESAS PEQUENAS
699,005.00  868,404.90 1.218.553,22
68,374.05 67,974.90  127.27517
12,639.28 14,059.31 31.739,53
33,060.60  439,102.61 2.441.077,64
63,627.44  666,395.55  495.178,35

2017

2,162,339.12

1,378,842.44
4,949,426.01
801,885.68
31,945.72
656,899.56
1,612,036.18
228,994.88
1,223,090.61
1,403,295.14
221,324.74
510,645.73

1,815,503.88

62,996.92

4,054,367.75
182,843.80
29,193.42
5,113,198.25

461,729.90

2018

1,771,912.62

1,373,505.92
6,944,299.64
1,230,801.33
40,257.80
1,339,736.96
3,835,882.65
298,059.85
1,011,739.96
1,761,838.68
243,863.73
440,473.55

1,704,216.77

3.808.046,17
171.420,33
13.585,85
4.531.196,13

361.101,84
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Langostinos

Santarrosefos Saavedra e 7,451.66 108,142.33

Hijos S.A. (LANGOSANSA)
Productos Ictiologicos S.A.

(PROICTIOSA) 641,263.12 630,962.87
Industrial Pesquera
Gonzalez S.A. (INDUPEG) 596,468.05 358,701.42
Beocam S.A.

24,908.59 17,899.45

Acuila Feipen S.A.

206,143.75 214,931.53

Elaborado por: Ramirez, (2020)

96,109.07

897,649.11
612,153.17
11,914.99

206,552.52

138,155.38

159,425.87 624.00
924,666.33 1,082,979.29
7,430.84 8,055.64

139,165.40 212,349.55

Tabla 7 Resumen del total de Pasivos de empresas camaroneras de acuerdo
con la clasificacion por tipo de empresa durante el periodo 2014 — 2018

Etiquetas de fila Suma de 2014

Grande S 4,774,760.95
Mediana S 7,828,826.42
Microempresa S 768,673.14
Pequefia S 1,653,936.63

Total general $ 15,026,197.14
Elaborado por: Ramirez, (2020)

$25,000,000.00

Suma de 2015 Suma de 2016

$ 3,287,614.00 $ 2,600,690.67
$ 10,869,602.97 S 11,354,872.52
$  938,073.04 $ 1,295,317.24
$ 2,518,169.97 $ 4,919,649.55
$ 17,613,459.98 $ 20,170,529.98

$20,000,000.00
$15,000,000.00
$10,000,000.00
$5,000,000.00 I
T .
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Mediana
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Pequefia

Suma de 2017 Suma de 2018

S 2,162,339.12 S 1,771,912.62
S 14,833,890.57 $ 20,224,676.84
S 4,117,364.67 S 3,808,046.17
S 7,155,809.19 $ 6,381,312.63
$ 28,269,403.55 $ 32,185,948.26

W Suma de 2014
Suma de 2015
Suma de 2016
Suma de 2017

B Suma de 2018

Figura 11 Resumen del total de Pasivos de empresas camaroneras de
acuerdo con la clasificacién por tipo de empresa durante el periodo 2014 —

2018
Elaborado por: Ramirez, (2020)
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Se puede observar que dentro del cantén Machala provincia de El Oro, con
respecto a sus pasivos la mayor parte de empresas han incrementado las
obligaciones con terceros esto claramente se ve que se encuentran en funcion
a sus activos totales; se puede apreciar, las empresas medianas han pasado
del afio 2014 con 4,774,760 ddlares al afio 2018 a ubicarse en 20,224,676.84
dolares; las microempresas pasaron en el afio 2014 de 768,673.14 délares al
afo 2018 a 3,808,046.17; las pequeiias empresas en el afio 2014 de
1,653,936.63 dolares al afio 2018 a ubicarse en 6,381,312.63 ddlares. Con
excepcion de una empresa grande que ha disminuido sus pasivos pasando del
afo 2014 de 4,774,760.95 ddlares a 1,771,912.62 ddlares. Esto demuestra
con respecto a su estructura de financiamiento la mayor parte de empresas
obtiene un financiamiento de recursos ajenos; es decir, de instituciones
financieras como cooperativas y bancos. Ante tal situacion (observando las
cifras) se puede agregar que las empresas poseen obligaciones con terceros,
debido a la falta de liquidez, ocasionando que la mayor parte de empresas no

pueda cubrir con las obligaciones (deudas) a corto plazo.
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Evolucién historica del Patrimonio de las empresas del sector
camaronero canton Machala durante el periodo 2014 — 2018
Tabla 8 Evolucion historica del Patrimonio por empresa en el sector
camaronero canton Machala durante el periodo 2014 — 2018

NOMBRE 2014 2015 2016 2017 2018

EMPRESAS GRANDES

Exportadora
Marest C.A. 1,471,068.63 1,038,855.85 1,658,298.60 1,982,785.15  2,053,445.34

Agrimarine S.A.

EMPRESAS MEDIANAS

101,444.30 157,066.12 138,362.21 53,525.96 79,528.91
Goldenshrimp
S.A. 2,211,381.31  2,244,000.92 2,496,264.72 6,731,144.14 5,624,833.19
Langopesca S.A.

573,725.81 641,969.09 431,749.93 541,000.58 169,768.89
Macalencorp - -
S.A. 273,480.97 243,967.52 366,967.30 14,563.17 23,123.90
Marecillo S.A.

541,490.77 302,258.49 603,987.80 379,207.86 313,669.39
Mauvezin S.A.

1,805,621.98 1,523,427.69 2,000,566.54 2,774,960.75 1,518,910.59
Oceanmarket
S.A. 324,834.57 372,737.66 338,483.01 183,246.60 188,113.08
Promarpa S. A.

416,197.14 547,933.70 776,813.69 1,032,278.77 1,139,163.14
Acuasol S.A.

1,402,693.07 1,236,579.97 949,397.27 1,001,337.47 404,420.51
Camaronera El -
Cisne S.A. 76,276.46 68,123.43 86,694.73 86,669.16 24,361.51
(CAMACISNE)
Sembrios
Marinos S.A. 175,601.90 247,696.94 303,755.85 364,806.02 365,595.75
(SEMBRIOMAR)
Camaronesa
S.A. 1,264,056.93 1.503,418.14 713,237.82 1,004,330.69 420,748.40

MICROEMPRESAS
Acuacultura - - -
Gamaja S.A. 49,370.00 - 49,369.80 56,465.88 800.00
Camaronera
Camanmor S.A.  425,800.00 419,543.56 308,392.92 850,728.48 3,091,084.83
PEQUENAS EMPRESAS

Camaronera
Guajabal S.A. 56,144.87 83,870.86 88,896.39 89,764.50 63,861.51
Camaronera
Shen Chang S.A.  60,400.88 55,385.82 52,140.78 72,262.53 80,799.34
Costamarket
S.A. 13,300.27 31,249.19 57,864.54 322,780.80 667,841.28
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Kiclar Camaron

S.A. 48,092.46 4,679.38 4,567.90 5,047.88 40,416.19

Langostinos

Santarrosefios 302,454.11 342,557.86 308,883.23 320,439.29

Saavedra e Hijos

S.A.

(LANGOSANSA)

Productos

Ictiologicos S.A.  171,346.69 11,476.58 10,672.80 906,898.77 4,162,397.68

(PROICTIOSA)

Industrial

Pesquera 612,827.89 693,054.94 705,017.10 761,500.91 649,195.04

Gonzalez S.A.

(INDUPEG)

Beocam S.A.

2,013.92 2,019.13 2,064.17 2,436.49 3,941.26

Acuila Feipen

S.A. 800.00 4,282.81 54,133.01 90,451.97 79,167.08
Elaborado por: Ramirez, (2020)

Tabla 9 Resumen del total de Patrimonio en las empresas camaroneras de
acuerdo con la clasificacién por tipo de empresa durante el periodo 2014 —
2018

Etiquetas de fila Suma de 2014 Suma de 2015 Suma de 2016 Suma de 2017 Suma de 2018

Grande S 1,471,068.63 S 1,038,855.85 S 1,658,298.60 S 1,982,785.15 S 2,053,445.34
Mediana S 9,166,805.21 $ 9,089,179.67 S 9,206,280.87 $14,137,944.83 $10,177,266.44
Microempresa S 376,430.00 S 419,543.56 S 259,023.12 S 794,262.60 S 3,091,884.83
Pequefia S 1,267,381.09 $ 1,228,576.57 S 1,284,239.92 $ 2,571,583.14 S 5,747,619.38

Total general $12,281,684.93 $11,776,155.65 $12,407,842.51 $19,486,575.72 $21,070,215.99
Elaborado por: Ramirez, (2020)
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Figura 12 Resumen del total de Patrimonio en las empresas camaroneras de
acuerdo con la clasificacién por tipo de empresa durante el periodo 2014 —

2018
Elaborado por: Ramirez, (2020)

Las aportaciones que han efectuado los accionistas dentro del sector
camaronero ha permitido crecer a las empresas el aumento de capital social
como es el caso de las empresas grandes, pasando del afio 2014
del,471,068.63 dolares al afio 2018 a 2,053,445.34 dblares; las medianas
empresas pasaron de 9,166,805.21 ddlares al afio 2018 10,177,266.44
dolares; las microempresas al afio 2014 en 376,430.00 al afio 2018 a
3,091,884.83 dolares y las pequefias empresas de 1,267,381.09 dolares al afio
2018 a 5,747,619.38 ddlares. Como se puede apreciar en los resultados se
mantiene un crecimiento, el cual ha generado réditos econémicos para sus
accionistas, ademas de generar fuentes de empleo permitiendo mejorar la vida

de sus trabajadores.
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Evolucién histérica de los Ingresos de las empresas del sector

camaronero canton Machala durante el periodo 2014 — 2018

Tabla 10 Evolucion histérica de los Ingresos por empresa en el sector
camaronero canton Machala durante el periodo 2014 — 2018

NOMBRE 2014 2015 2016 2017 2018
EMPRESAS GRANDES

Exportadora

Marest C.A. 9,074,614.61 6,840,666.95 5,827,830.67 6,592,317.58 5,581,692.89
EMPRESAS MEDIANAS

Agrimarine

S.A. 1,023,744.03 1,154,578.79 1,213,179.48 1,266,836.55  874,569.57

Goldenshrimp
S.A.
Langopesca
S.A.
Macalencorp
S.A.

Marecillo S.A.

Mauvezin S.A.

Oceanmarket
S.A.
Promarpa S.
A.

Acuasol S.A.

Camaronera El

Cisne S.A.
(CAMACISNE)
Sembrios
Marinos S.A.

(SEMBRIOMAR

)

Camaronesa
S.A.

Acuacultura
Gamaja S.A.
Camaronera
Camanmor
S.A.

Camaronera
Guajabal S.A.
Camaronera
Shen Chang
S.A.

4,360,592.02
1,846,522.65
1,446,632.51
1,993,262.87
3,697,893.41
1,309,752.37
1,900,170.92
3,402,871.32

1,205,292.39

1,156,402.71

3,393,152.83

405,032.81

366,286.29

5,282,694.94
1,779,362.30
1,578,268.29
1,559,680.26
3,777,162.51
1,319,051.23
1,745,952.15
3,599,626.05

999,376.45

1,629,279.04

3,589,826.25

6,336,121.42
2,449,444.63
2,474,668.81
2,328,403.72
4,995,088.77
1,557,592.24
2,579,201.38
4,331,981.62

738,689.19

1,310,694.95

4,294,018.38

MICROEMPRESAS
7,081.96 =
683,971.43 1,966,787.04
EMPRESAS PEQUENAS
420,978.65 461,229.50
214,877.73 190,564.08

27,031,646.20
2,507,746.57
257,629.93
2,370,629.55
5,712,869.29
1,455,486.88
2,749,126.75
4,878,507.30

744,128.69

1,257,447.09

5,205,131.96

3,163,715.10

428,624.55

242,908.92

24,062,497.40
2,278,378.95
2,248,163.21
4,209,623.67
1,119,359.86
2,183,145.16
4,015,824.05

704,783.69

1,184,689.90

4,272,822.05

3,357.483.55

325,975.85

153,416.54
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NOMBRE 2014
Costamarket
S.A. 244,679.30
Kiclar
Camaron S.A. 683,801.66
Langostinos
Santarrosefios  64,042.74
Saavedra e
Hijos S.A.
(LANGOSANSA
)
Productos
Ictiologicos 628,336.39
S.A.
(PROICTIOSA)
Industrial
Pesquera 539,144.84
Gonzalez S.A.
(INDUPEG)
Beocam S.A.

68,535.59

Acuila Feipen
S.A. -

2015

671,847.70 6,254,630.27

514,300.96 731

423,758.85 128

2016 2017

,519.78 1,148,241.03

,130.47 257,509.87

162,610.81 55,440.00 75,000.00

1,927,972.98 1,932,729.19  2,859,066.62

47,850.45 32,765.10 15,894.82

882,710.52 693,561.90 917,231.80
Elaborado por: Ramirez, (2020)

2018

11,205,813.40 12,783,300.60

1,013,023.40

3,399.35

2,755.123.41

7,135.53

953,748.77

Tabla 11 Resumen del total de Ingresos en las empresas camaroneras de
acuerdo con la clasificacién por tipo de empresa durante el periodo 2014 —

2018
Etiquetas de fila 2014 2015
Grande S 9,074,614.61 S 6,840,666.95
Mediana $26,736,290.03 $28,014,858.26
Microempresa S S 691,053.39
Pequena S 2,999,859.62 S 5,266,908.65

Total general $38,810,764.26 $40,813,487.25
Elaborado por: Ramirez, (2020)

2016

2017 2018

$ 5,827,830.67 $ 6,592,317.58 S 5,581,692.89
$34,609,084.59 $55,437,186.76 $47,153,857.51
$ 1,966,787.04 S 3,163,715.10 $ 3,357,483.55
$10,480,570.29 $17,150,291.01 $17,995,123.45
$52,884,272.59 $82,343,510.45 $74,088,157.40
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Figura 13 Resumen del total de Ingresos en las empresas camaroneras de
acuerdo con la clasificacion por tipo de empresa durante el periodo 2014 —

2018
Elaborado por: Ramirez, (2020)

Con respecto a la evolucion de las ventas o ingresos se puede apreciar dentro
de la figura que estos han tenido un decrecimiento. Con respecto a las
empresas grandes en el afio 2014 fueron de 9,074,614.61 dolares al afio 2018
ubicandose en 5,581,692.89 ddlares. Con relacion a las medianas empresas
en el afio 2014 fueron de 26,736,290.03 ddlares al afio 2018 que hubo un
crecimiento de ventas de 47,153,857.51; las microempresas pasaron de
691,053.39 ddlares a ubicarse en el afio 2018 en 3,357,483.55 ddlares; las
pequefias empresas pasaron del afio 2014 de 2,999,859.62 al afio 2018 a
17,995,123.45 ddlares. Lo que significa que es necesario la aplicacion de
estrategias que ayuden a dar a conocer al producto (camaron) a nivel
internacional para que de esta manera incremente su volumen de venta,;
ademds, conceder préstamos a las empresas camaroneras a fin de que las
mismas puedan maximizar sus ganancias en funcion a la inversion de nuevos
equipos tecnoldgicos que ayuden a mejorar la produccion del camarédn cuyas

tasas de interés sean accesibles para todos los empresarios.
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El sector camaronero aporta a la produccién y desarrollo del pais siendo
necesario indicar que los ingresos provenientes de este sector que
corresponden a los ingresos no petroleros son en total de 74,088,157.40
millones de délares en el afio 2018; los cuales ponen en evidencia el desarrollo
del sector. Sin embargo, es fundamental que se apoye a las empresas a través

de créditos que permitan impulsar su desarrollo.

Al afio 2018 en comparacion con el afio 2014, las medianas empresas del
sector camaronero han aportado significativamente dentro del desarrollo
econémico con 47,153,857.51 dolares, siendo una importante fuente de

ingresos dentro de la provincia de EI Oro canton Machala.

Tabla 12 Evolucion histérica de los Egresos de las empresas del sector

camaronero cantdon Machala durante el periodo 2014 — 2018

NOMBRE 2014 2015 2016 2017 2018
Exportadora Marest C.A. 548,506.95 508,476.20 225,463.62 411,272.85 308.834.62
Agrimarine S.A. 22,380.47 48,116.15 91,719.03 202,102.98 128.854.70
Goldenshrimp S.A. 322,222.99 404,069.28 527,015.95 1724,453.56 1732.052.18
Langopesca S.A. 99,326.70 121,445.15 115,496.58 143,390.71 205.277.03
Macalencorp S.A. 85,980.30 98,907.05 223,758.91 76,391.55 8.560.73
Marecillo S.A. 90,687.04 86,107.89 113,941.89 175,808.78 121.956.61
Mauvezin S.A. 222,311.38 354,621.85 368,358.93 352,430.32 399.474.82
Oceanmarket S.A. 56,618.18 71,494.82 99,145.19 118,188.50 75.842.56
PromarpaS. A. 203,793.51 353,146.13 256,661.21 293,824.81 234.709.53
Acuasol S.A. 179,751.54 231,849.96 449,690.17 412,068.29 376.012.76
Camaronera El Cisne S.A. 6,980.04 137,280.50 37,231.33 160,818.24 59.949.06
(CAMACISNE)

Sembrios Marinos S.A. 5,534.30 67,565.00 98,502.77 147,218.61 131.712.51
(SEMBRIOMAR)

Camaronesa S.A. 162,177.49 207,799.07 356,610.77 333,464.76 356.751.26
Acuacultura Gamaja S.A. 29,953.43 7,081.96 5,834.25 0 0
Camaronera Camanmor 0 259,972.16 60,218.22 172,821.41 412.411.14
S.A.

Camaronera Guajabal S.A. 1,917.25 29,169.39 48,021.92 48,791.22 68.612.43

Camaronera Shen Chang 34,180.96 56,957.36 42,871.19 77,401.03 31.936.06
S.A.
Costamarket S.A. 8,905.73 11,336.30  554,348.39 609,209.48 620.083.02
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NOMBRE 2014 2015 2016
Kiclar Camaron S.A. 222,734.47 258,761.85 257,137.35
Langostinos 6,141.39 50,124.64 51,808.59
Santarrosefios Saavedra e
Hijos S.A. (LANGOSANSA)
Productos Ictiologicos 121,370.81 101,966.18 56,243.78
S.A. (PROICTIOSA)
Industrial Pesquera 66,557.26  226,055.36  237,855.76
Gonzalez S.A. (INDUPEG)
Beocam S.A. 44,833.89 34,332.94 23,023.16
Acuila Feipen S.A. 0 88,293.00 78,002.23

Elaborado por: Ramirez, (2020)

2017 2018
322,161.64 200,534.68
14,527.87
21,039.57 152,268.38
309,759.94 206,021.77
15,383.65 7,130.76
105,698.59 87,942.57

Tabla 13 Resumen del total de Egresos en las empresas camaroneras de
acuerdo con la clasificacién por tipo de empresa durante el periodo 2014 —

2018
Etiquetas de fila 2014
Grande S 548,506.95
Mediana S 1,457,763.94
Microempresa S 29,953.43
Pequefia S 506,641.76

Total general S 2,542,866.08
Elaborado por: Ramirez, (2020)

$4,500,000.00
$4,000,000.00
$3,500,000.00
$3,000,000.00
$2,500,000.00
$2,000,000.00
$1,500,000.00
$1,000,000.00

$500,000.00

Grande

Mediana

2015
S 508,476.20 $ 225,463.62
$ 2,182,402.85 $ 2,738,132.73
S 267,054.12 $ 66,052.47
S 856,997.02 $ 1,349,312.37
$ 3,814,930.19 $ 4,378,961.19

2016

: ||.|||.||||

Microempresa

2017
S 411,272.85
$ 4,140,161.11
S 172,821.41
$ 1,523,972.99
$ 6,248,228.36

2018
S 308,834.62
$ 3,831,153.75
$  412,411.14
$ 1,374,529.67
$ 5,926,929.18

M Suma de 2014
B Suma de 2015
Suma de 2016
Suma de 2017
M Suma de 2018

Pequefa

Figura 14 Resumen del total de Egresos en las empresas camaroneras de
acuerdo con la clasificacién por tipo de empresa durante el periodo 2014 —

2018
Elaborado por: Ramirez, (2020)
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La produccion camaronera de acuerdo con los datos obtenidos de la
Superintendencia de Compafias representa $5,926,929.18 millones de
dolares, de esta manera se pudo evidenciar que el crecimiento de la industria
se va en funcién a los costos y gastos de las empresas, esto quiere decir que
mientras mas grande sea el negocio, mayor va a ser los gastos en los que ella
incurra. Con respecto a los gastos las empresas grandes muestran un
decrecimiento de 548,506.95 ddlares al afio 2018 de 308,834.62 dolares; las
empresas medianas en el afio 2014 se ubicaron en 1,457,763.94 dolares al
afo 2018 en 3,831,153.75 dolares; las microempresas en el afio 2014 fueron
de 506,641.76 al afio 2018 en 1,374,529.67 dolares.

La estructura financiera con respecto a los gastos debe mantener siempre un
equilibrio con relacién a los ingresos de las empresas y hacia donde van
destinados esos costos y gastos. Cabe mencionar que la estructura de las
empresas debe ser en funcion a los costos y gastos de las empresas de tal

manera que le permita obtener una ganancia.
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Tabla 14 Evolucion histérica de la Utilidad de las empresas del sector

camaronero canton Machala durante el periodo 2014 — 2018

NOMBRE

Exportadora
Marest C.A.

Agrimarine S.A.

Goldenshrimp
S.A.
Langopesca
S.A.
Macalencorp
S.A.

Marecillo S.A.

Mauvezin S.A.

Oceanmarket
S.A.
Promarpa S. A.

Acuasol S.A.

Camaronera El
Cisne S.A.
(CAMACISNE)
Sembrios
Marinos S.A.
(SEMBRIOMAR)
Camaronesa
S.A.

Acuacultura
Gamaja S.A.
Camaronera
Camanmor S.A.

Camaronera
Guajabal S.A.
Camaronera
Shen Chang
S.A.
Costamarket
S.A.

Kiclar Camaron
S.A.
Langostinos
Santarrosefios
Saavedra e

2014

270,728.54

61,392.88
934,401.93
492,804.82
251,657.70
597,129.96

1,095,741.52

63,412.07
271,561.15
1,132,241.75
137,690.73

81,966.78

989,653.85

30,873.51

14,879.04

20,195.93
20,189.54

9,679.27

2015 2016
EMPRESAS GRANDES
740,200.20

137,212.67
EMPRESAS MEDIANAS
74,176.61

71,310.03
1,158,407.92

953,157.12
501,245.71

236,006.77
479,987.62

194,424.82
701,472.12

299,005.20
1,141,559.32

619,282.17
78,544.79

72,306.57
290,609.06

169,613.25
1,000,436.69

781,138.79
25,638.79

1,154.72
79,639.06

91,508.21
892,870.22

726,632.26

MICROEMPRESAS

964.54
PEQUENAS EMPRESAS
9,854.07

23,755.54
12,579.07

7,875.73
58,718.34

23,011.44
21,993.28

42,711.28

2017

868,179.86

87,233.53
6,827,112.43
537,530.07
478,143.00
1,733,172.72
110,236.11
295,628.68
1,161,593.93

8,986.12

57,063.42

1,029,999.33

467,568.86

16,802.16

17,883.49

466,398.29
979.98

18,614.72

2018

138,784.89

26,668.57
5,281,290.35

88,861.91

227,152.82
207,857.79

16,230.99
129,652.94

336,810.75

92,969.19

244,441.11

159,459.76

7,395.41

532,338.63

36,348.29
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NOMBRE 2014 2015 2016 2017 2018

Hijos S.A.

(LANGOSANS.A)

Productos 4,689.68 6,245.88 -
Ictiologicos S.A. = =

(PROICTIOSA)

Industrial 90,705.94 148,041.24 -
Pesquera 79,472.21  112,710.85

Gonzalez S.A.

(INDUPEG)

Beocam S.A. 100.83 1,452.65 8.69

809.33 718.14

Acuila Feipen 67,628.96 66,390.51 -

S.A. 2,768.68  11,694.64

Elaborado por: Ramirez, (2020)
Tabla 15 Resumen del total de las utilidades de las empresas camaroneras de

acuerdo con la clasificacién por tipo de empresa durante el periodo 2014 —

2018

2014 2015 2016 2017 2018 Total

Grandes 270,728.54  137,212.67  740,200.20 868,179.86  138,784.89  2,155,106.16
Medianas 6,109,655.14 4,215,539.91 6,424,587.91 12,326,699.34 6,651,936.42 35,728,418.72
Pequefas 178,867.51  222,477.62  266,270.17 742,808.92  576,091.02  1,986,515.24
Microempresas 0 964.54 - 467,568.86  159,459.76 627,993.16

Elaborado por: Ramirez, (2020)

Utilidades del sector camaronero

15,000,000.00

10,000,000.00

5,000,000.00
0.00 o=— $ = —
2013.5 2014 2014.5 2015 2015.5 2016 2016.5 2017 2017.5 2018 2018.5
-5,000,000.00
—@— Grandes Medianas Pequefias Microempresas

Figura 15 Resumen del total de las utilidades de las empresas camaroneras
de acuerdo con la clasificacion por tipo de empresa durante el periodo 2014 —

2018
Elaborado por: Ramirez, (2020)
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El sector camaronero de la provincia de El Oro cantén Machala, las empresas
han tenido una evolucion poco significativa en lo que respecta a las utilidades
de las empresas; es decir, ha tenido un decrecimiento, esto se debe a que las
medianas, microempresas y pequeiias empresas no poseen un adecuado
gobierno corporativo, denotando un decrecimiento significativo en sus

ganancias como se puede apreciar en la figura del afio 2014 al afio 2018.

Con respecto a las empresas pequefias estas generan ingresos inferiores por
lo tanto su ganancia se ve reducida al igual que las microempresas como se
puede apreciar en la figura. En el area dinAmica de la economia la mano de
obra, como fuente principal, ha generado un impacto directo dentro del sector

productivo que permite el desarrollo de las actividades.

Tanto los accionistas, inversionistas, trabajadores buscan obtener un redito o
ganancia acorde a los riesgos que asumen dentro de las empresas, razon por
la cual es fundamental que los accionistas analicen la estructura de sus

recursos.
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3.3. Presentacion de resultados y discusion

3.3.1. Aplicacion del modelo Z> Score de Altman a las empresas

Camaroneras de la Provincia de El Oro cantén Machala.

La mayor concentracién de empresas camaroneras se encuentra dentro de la
provincia de El Oro canton Machala. Hoy en dia las empresas se desenvuelven
en un entorno mas dinamico y mantienen un entorno mas flexible. A
continuacion, se detalla los principales indicadores financieros, los mismos que
permiten conocer cual es la situacién financiera de las empresas camaroneras,
teniendo en consideraciéon de acuerdo con la literatura que el modelo que se
adapta al sector camaronero es el Z> Score de Altman, es parte del desarrollo
del sector, mediante la base de datos de la Superintendencia de Compafiias

del Ecuador.

» Liquidez
= Reinversion de utilidad
= Rentabilidad sobre activos

» Independencia financiera

Uno de los factores mas relevantes que se debe tomar en consideracion al
momento de realizar un modelo de prediccion de quiebra, es el tamafio de la
organizacién, en donde existen varios elementos que intervienen para
determinar el mismo tales aspectos son: el numero de empleados, el tamafio
de la inversion y su capacidad fisica instalada. Mientras mayores sean los
recursos, mayor sera el tamafio de la empresa, en el caso de las empresas
encuestadas se pudieron clasificar en microempresas, pequefas, medianas y

grandes.
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Para el presente trabajo de investigacion, se tomé como objeto de estudio las

empresas camaroneras del cantén de Machala de la provincia de El Oro, la

informacion financiera utilizada en el proyecto fue tomada de la base de datos

que se encuentra disponible en la plataforma de la Superintendencia de

Compaiiias, Valores y Seguros, en un periodo de tiempo de 5 afios.

Tabla 16 Lista de las organizaciones del sector camaronero de la provincia del

El Oro cantén Machala.

Nro.

© 0 N o 0o A W DN P

A e e I o o e =
© 0O N o UM W N L O

NOMBRE
Exportadora Marest C.A.
Agrimarine S.A.
Goldenshrimp S.A.
Langopesca S.A.
Macalencorp S.A.
Marecillo S.A.
Mauvezin S.A.
Oceanmarket S.A.
Promarpa S. A.
Acuasol S.A.
Camaronera El Cisne S.A. (CAMACISNE)
Sembrios Marinos S.A. (SEMBRIOMAR)
Camaronesa S.A.
Acuacultura Gamaja S.A.
Camaronera Camanmor S.A.
Camaronera Guajabal S.A.
Camaronera Shen Chang S.A.
Costamarket S.A.

Kiclar Camaron S.A.

Clasificacion
Grande
Mediana
Mediana
Mediana
Mediana
Mediana
Mediana
Mediana
Mediana
Mediana
Mediana
Mediana
Mediana
Microempresa
Microempresa
Pequefia
Pequeia
Pequeia

Pequefia

60



Nro. NOMBRE Clasificacion

Langostinos Santarrosefios Saavedra e Hijos

20 Pequefia
S.A. (LANGOSANSA)

21  Productos Ictiologicos S.A. (PROICTIOSA) Pequefia

22  Industrial Pesquera Gonzalez S.A. (INDUPEG) Pequefia

23  Beocam S.A. Pequena

24 Acuila Feipen S.A. Pequefia

a. Liquidez (X1)

Para la aplicacion del primer indicador se aplico la siguiente formula, la cual
toma como referencia el capital de trabajo y el total de sus activos.
Formula:

Capital de trabajo
1 =

Activos Totales

El indicador de liquidez en el modelo Z> Score de Altman permite conocer que
tan liquidas son las organizaciones, esto ayuda a enfocarse en el efectivo; es
decir, a conocer si los negocios pueden cumplir con los compromisos
adquiridos en el corto plazo. Ademas, es fundamental que las empresas
cuenten con la liquidez suficiente que ayude a pagar mencionados

compromisos en el transcurso que los mismos se vencen.

Tabla 17 Razones de liquidez organizaciones camaroneras desde el periodo
2014 — 2018 empresas activas y liquidacion.

2014 2015 2016 | 2017 | 2018 |
X1

NOMBRE Clasificacion

1 | Acuaculura Microempresa | - 31.31 | - 29.08 | -33.31 | 0.12 | 42.60
Gamaja S.A.
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NOMBRE

Clasificacion

2014

2016 | 2017 | 2018

X1

X1

X1

2 | Agrimarine S.A. Mediana - 006 |- 043 |- 0.04 0.10 -
g | Gamaronera Microempresa | - 0.31 |- 0.35 | 001 |- 000 | -
Camanmor S.A.
Camaronera N
4 Guajabal SA. Pequefia -482 |-642 |- 7.11 0.03 | 10.82
Camaronera o
5 Shen Chang S.A. Pequefia -6.12 |- 881 |- 784 8.35 |- 491
6 Costamarket S.A. | Pequefia - 934 |- 0.28 0.32 0.01 -
7 SZPG”Sh”mp Mediana - 007 |-006 |-004 | 000| 000
Kiclar Camaron ~
8 SA Pequefia -254 |-096 |-039 |-0.01 |-0.06
9 Langopesca S.A. | Mediana - 011 |- 023 |- 155 |- 0.05 0.21
10 | Macalencorp S.A. | Mediana - 005 |-043 |- 274 1.52 6.43
11 | Marecillo S.A. Mediana - 068 |-091 |- 040 0.43 0.05
12 | Mauvezin S.A. Mediana -1.04 |- 075 |- 0.10 0.11 -
13 g‘fanmarket Mediana - 141 |-118 |- 181 | 070| 252
14 | Promarpa S. A. Mediana - 0.07 |- 0.03 2.04 0.00 -
Exportadora
15 Marest C.A. Grande - 004 |- 0.10 | - 0.07 0.02 | - 0.02
Langostinos
Santarrosefios
16 | Saavedra e Hijos | Pequefia - 004 |-003 |-0.03 |-0.13
S.A.
(LANGOSANSA)
17 | Acuasol S.A. Mediana - 021 |- 0.08 |- 0.08 0.03 | - 0.08
Productos
18 | Ictiologicos S.A. | Pequefa - 064 |-1.16 |- 086 |- 0.03 0.07
(PROICTIOSA)
Industrial
Pesquera ~
19 Gonzalez SA Pequena - 026 |-014 |- 0.25 0.00 0.14
(INDUPEG)
Camaronera El
20 | Cisne S.A. | Mediana - 004 |-007 |-005 |- 3.10 0.02
(CAMACISNE)
Sembrios
21 | Marinos S.A. | Mediana -099 |-084 |-115 |-053 |- 122
(SEMBRIOMAR)
22 | Camaronesa S.A. | Mediana - 003 |- 0.03 |- 0.02 0.54 -
23 | Beocam S.A. Pequefa -24.83 | -33.74 | 10.63 | -38.93 -
24 | AcUla FeIPeN | boyiiena - 031 |-035 |-064 | 565| -

S.A.
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Este indicador toma en consideracion elementos de valor como el capital de
trabajo y el total de activos (Inversion), los cuales constituyen los valores

monetarios, bienes y derechos que poseen las empresas del sector.

De acuerdo con este indicador se puede evaluar que la mayor parte de
empresas durante los afios (2014-2016), no poseen liquidez, lo que muestra
gue mencionadas empresas tienen dificultades para atender sus compromisos
y obligaciones a corto plazo. Mediante este indicador, se evalla a las
organizaciones por su capacidad de aprovechamiento de recursos monetarios;
es decir, si hay un exceso o poca liquidez para establecer juicios de valor en
el manejo del efectivo que posteriormente servira para la toma de decisiones

y desde luego medir su salud financiera.

En el caso de la inversiébn hecha por los duefios o accionistas de estas
empresas, se evidencia que para poder iniciar sus operaciones se necesita
una inversion significativa, teniendo en consideracion que es uno de los
recursos mas controlados por los administradores, y de esto dependen de que

las empresas pueden generar mayores beneficios.

En el sector camaronero de la provincia de ElI Oro sus activos son muy
representativos y varian de acuerdo con el tamafio de la empresa, las cuales
representan un valor significativo en las exportaciones no tradicionales del pais

y sobre todo en la Producto Interno Bruto (PIB).

El Activo es importante pero no un absoluto es por ello por lo que ademas de
esta cuenta se debe analizar otros tipos de cuentas como los pasivos,
patrimonios, ingresos y gastos, que forman parte de la estructura financiera de

las empresas.
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En lo referente, al capital de trabajo las empresas camaroneras tienen en su
mayoria un indicador negativo en los periodos (2014 — 2016), lo que indica que
las empresas contrajeron mayores deudas a corto plazo, para cubrir las
obligaciones con los proveedores e instituciones financieras. Mediante, este
indicador se puede apreciar que la cantidad de recursos que las empresas
camaroneras disponen para poder operar a corto plazo, son poco significativas

evidenciando problemas de liquidez en el sector.

= Reinversion de utilidad (X2)

Para la aplicacion del segundo indicador se aplico la siguiente formula, la cual
toma como referencia las utilidades retenidas y el total de sus activos.
Formula:

Utilidades Retenidas
2 =

Activos Totales

La aplicacion de la reinversion de utilidades hoy en dia juega un rol muy
importante en el desarrollo econdmico de las empresas como incentivos
tributarios, que estimulan a los inversionistas a invertir en su propio negocio y
ampliar su capacidad productiva y por ende aumentos en su capital. El fin de
la reinversion de utilidades desde un punto de vista tributario es disminuir el
pago del Impuesto a la Renta y que éstos a su vez, en el futuro puedan generar

mayores ganancias y mas fuentes de empleo.

La razon de reinversion de utilidades constituye un indicador que permite
determinar si la empresa esta creando valor, en muchos de los casos las
empresas muestran resultados poco significativos, lo que indica que sus

utilidades fueron muy bajas y en algunos casos se registraron pérdidas como
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en las empresas: Camanmor S.A., Acuacultura Gamaja S.A. y Productos

Ictiologicos S.A.

Tabla 18 Reinversion de utilidad camaroneras cantén Machala

2014 2015 2016 2017 2018
Nro. NOMBRE lasificacio
ro (0] Clasificacion X X, X, X X,
1 Acuacultura Microempresa
Gamaja S.A. P
2 | Agrimarine S.A. Mediana 0.09 0.08 0.08 0.06 0.03
Camaronera .
3 Camanmor S.A. Microempresa - 0.00 - 0.13 0.01
Camaronera ~
4 Guajabal S.A. Pequena 0.29 0.18 0.06 0.02 -
Camaronera ~
5 Shen Chang S.A. Pequefa 0.20 0.13 0.17 0.20 0.09
6 Costamarket S.A. | Pequeiia 0.39 0.06 0.02 0.09 0.11
7 gc’A'de”Shr'mp Mediana 033| 020| 026| 069| 049
8 g';'ar Camaron | o uefia 0.21 - ; 000 | 0.11
9 Langopesca S.A. | Mediana 0.66 0,32 0.78 0.47 0.05
10 | Macalencorp S.A. | Mediana 0.40 0.21 0.80 - -
11 | Marecillo S.A. Mediana 0.57 0.36 0.47 0.45 0.22
12 | Mauvezin S.A. Mediana 0.48 0.20 0.38 0.46 0.03
13 gfa”market Mediana 012| 010| 015| 027| 003
14 | Promarpa S. A. Mediana 0.22 0.07 0.15 0.15 0.07
Exportadora
15 Marest CA. Grande 0.02 0.03 0.18 0.21 0.03
Langostinos
Santarroseios
16 | Saavedra e Hijos | Pequefia 0.02 0.11 0.05 0.04
S.A.
(LANGOSANSA)
17 | Acuasol S.A. Mediana 0.58 0.38 0.76 0.50 0.14
Productos
18 | Ictiologicos S.A. Pequefia - - - 0.00 -
(PROICTIOSA)
Industrial
Pesquera o
19 Gonzalez S.A. Pequefa 0.06 0.12 0.10 0.13 -
(INDUPEG)
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e s 2014 2015 2016 2017 2018
Nro. NOMBRE Clasificacion % % X, % X,
Camaronera El
20 | Cisne S.A. Mediana 0.09 0.00 0.12 0.01 -
(CAMACISNE)
Sembrios
21 | Marinos S.A. Mediana 0.14 0.11 0.08 0.10 0.03
(SEMBRIOMAR)
22 | Camaronesa S.A. | Mediana 0.55 0.39 0.58 0.41 0.12
23 | Beocam S.A. Pequefia 0.00 0.00 0.00 0.05 0.00
24 20:"& Feipen Pequefia ; 003| 029| o026| -

Finamente, cabe indicar que la mayor parte de empresas camaroneras del
cantdn Machala, no mantienen politicas de retencion de utilidades, por lo que
dificulta que estas puedan generar incentivos fiscales, los cuales tendrdn como

consecuencia el aumento de problemas financieros.

» Rentabilidad sobre activos (Xa)

Para la aplicacion del tercer indicador se aplico la siguiente férmula, la cual
toma como referencia las utilidades retenidas y el total de sus activos.
Formula:

Utilidades antes de Intereses e Impuestos
3 =

Activos Totales

En la razon de rentabilidad se encuentra reflejado los beneficios generados
por las organizaciones, en un periodo de tiempo. Ademas, esta razon permite
conocer la rentabilidad de las empresas, asi como su capacidad para poder
generar riqueza; conociendo cuéles seran los retornos obtenidos por la

inversion de su dinero.
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Tabla 19 Rentabilidad sobre Activos empresas camaroneras

Nro e 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
NOMBRE Clasificacion X X X X X
Acuacultura Gamaja .
1 Microempresa - - - - -
S.A.
2 | Agrimarine S.A. Mediana 0.08 0.07 0.05 0.06 0.02
3 Camaronera Microempresa
Camanmor S.A. P 0.00 010 |0.02
4 Camaronera Pequefia )
Guajabal S.A. g 025 |0.16 |005 |0.06
5 Camaronera Shen Pequefia
Chang S.A. 9 0.20 0.11 0.15 0.18 0.08
6 | Costamarket S.A. Pequefa 0.44 0.05 0.02 0.09 0.10
7 | Goldenshrimp S.A. Mediana 0.30 0.27 0.24 0.58 0.42
8 | Kiclar Camaron S.A. | Pequefia 018 - - 0.00 0.09
9 | Langopesca S.A. Mediana 055 | 029 |064 |040 |0.06
10 | Macalencorp S.A. Mediana 0.39 019 0.85 - -
11 | Marecillo S.A. Mediana 050 034 0.42 0.46 014
12 | Mauvezin S.A. Mediana 041 0.20 0.33 0.40 0.04
13 | Oceanmarket S.A. Mediana 011 0.09 013 0.27 0.03
14 | Promarpa S. A. Mediana 019 0.06 013 013 0.06
Exportadora Marest
15 1 ca Grande 004 |003 |017 |021 |0.04
Langostinos
Santarrosefios
16 26'1:1vedra e Hijos Pequena 0.03 0.09 0.05 0.04
(LANGOSANSA)
17| Acuasol S.A. Mediana 050 |035 |055 |048 |0.16
Productos
18 | Ictiologicos S.A. Pequena - - 0.01 0.01 -

(PROICTIOSA)
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Nro 2014 2015 2016 2017 2018
NOMBRE lasifi i0
(@] Clasificacién X X X X X

Industrial Pesquera

19 | Gonzalez S.A. Pequefa -
(INDUPEG) 0.07 0.11 0.07 0.09
Camaronera El Cisne .

20 | s A (cAMACISNE) | Mediana 024 |000 |010 |0.03 ;
Sembrios Marinos

21 | S.A Mediana

(SEMBRIOMAR) 0.12 0.09 0.07 0.07 0.12

22 | Camaronesa S.A. Mediana 0.48 031 051 0.37 0.12

23 | Beocam S.A. Pequena 003 |004 |001 |015 |0.00

24 | Acuila Feipen S.A. Pequeia 0.01 0.05 0.26 0.29 -

Mediante este indicador, se pudo evidenciar la capacidad que tienen las
empresas para generar utilidades, se puede apreciar que empresas como
Marecillo S.A., Langopesca S.A., Mauvezin S.A. y Acuasol S.A., han
decrecido, y algunas empresas como Productos Ictiologicos S.A.
(PROICTIOSA), Acuacultura Gamaja S.A., Camaronera Camanmor S.A,
Camaronera Shen Chang S.A., Langostinos Santarrosefios Saavedra e Hijos
S.A. (LANGOSANSA), su capacidad de generar utilidades no es la adecuada

y muestran debilidades sobre su estructura de capital.

» Independencia financiera (Xa)

Para la aplicacion del cuarto indicador se aplicé la siguiente férmula, la cual
toma como referencia el Valor Contable del Patrimonio y el total de sus

pasivos.

Formula:

Valor Contable del Patrimonio
4 =

Valor en libros de la Deuda
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Tabla 20 Independencia Financiera empresas camaroneras cantbn Machala

Acuacultura .
1 Gamaja S.A. Microempresa - 0.71 -| - 0.64 - 0.90
2 | Agrimarine S.A. Mediana 0.15| 0.19 0.11 0.04 0.06
3 | Gamaronera Microempresa | 0.61 | 0.48 | 0.25 0.21 0.81
Camanmor S.A.
Camaronera o
4 Guajabal S.A. Pequefia 0.82| 1.23 0.70 0.49 0.37
Camaronera ~
5 Shen Chang S.A. Pequefia 478 | 3.94 1.64 2.48 5.95
Costamarket S.A. | Pequefia 0.40 | 0.07 0.02 0.06 0.15
7 goA'de”Sh”mp Mediana 242 | 1.80| 1.06 1.36 0.81
8 g';'ar Camaron | o uefia 076 | 0.01| o001 0.01 0.11
9 | Langopesca S.A. | Mediana 1.80 | 3.82 1.22 0.67 0.14
10 | Macalencorp S.A. | Mediana 0.73| 0.31 1.89 - 046 |- 057
11 | Marecillo S.A. Mediana 0.83 | 0.51 0.57 0.58 0.23
12 | Mauvezin S.A. Mediana 2.12 | 0.97 1.40 1.72 0.40
13 gCAea”market Mediana 117 | 0.84| 1.21 0.80 0.63
14 | Promarpa S. A. Mediana 0.40 | 0.22 0.52 0.84 1.13
Exportadora
15 Marest C.A. Grande 0.31| 0.32 0.64 0.92 1.16
Langostinos
Santarrosefios
16 | Saavedra e Hijos | Pequefia 40.59 | 3.17 3.21 2.32
S.A.
(LANGOSANSA)
17 | Acuasol S.A. Mediana 161 | 1.26 1.09 0.71 0.23
Productos
18 | Ictiologicos S.A. Pequefa 0.27 | 0.02 0.01 5.69 | 6,670.51
(PROICTIOSA)
Industrial
Pesquera ~
19 Gonzalez S.A. Pequena 1.03 | 1.93 1.15 0.82 0.60
(INDUPEG)
Camaronera El )
20 | Cisne S.A. Mediana 0.16 | 0.38 0.51 0.39 0.10
(CAMACISNE) )
Sembrios Marinos
21 | S.A. Mediana 0.34 | 0.33 0.38 0.71 0.83
(SEMBRIOMAR)
22 | Camaronesa S.A. | Mediana 155 | 1.77 0.69 0.55 0.25
23 | Beocam S.A. Pequefia 0.08 | 0.11 0.17 0.33 0.49
24 ’;C/‘:"a Feipen Pequefia 000| 0.02| 026 0.65 0.37
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El patrimonio hace referencia a los recursos propios que disponen las
empresas camaroneras, las cuales representan la participacion en términos
monetarios de los inversionistas al momento en el que las empresas inician
sus actividades econdmicas. Entre las principales cuentas de Patrimonio que
tiene el sector camaronero, tenemos al capital, reservas y las utilidades del

ejercicio.

Este indicador toma en consideracion a los pasivos de las empresas objeto de
estudio que son también conocidos como recursos ajenos, puede ser: con
instituciones financieras, proveedores, beneficios sociales por pagar y otros
pasivos. Unicamente se encuentra constituido por valores de deuda que
poseen las empresas y es en donde se detalla cual es la fuente de
financiamiento que utilizan para cubrir sus obligaciones o para adquirir materia

prima, cubrir deudas, compra de maquinaria y ampliacion de la empresa.

Las obligaciones financieras de estas empresas representan una gran porcion
en su estructura financiera. Lo que se observa en los Estados Financieros, es
gue sus obligaciones fueron a corto plazo, cabe recalcar que, si éstas no
tendrian financiamiento, dificilmente las empresas podran expandirse o
incrementar su tamafo. Ademas, se observa que la mayor parte del sector
posee un capital sélido, en el cual podran afrontar sus deudas a corto y largo
plazo, pero en el caso de empresas como: Acuacultura Gamaja S.A., y

Macalencorp S.A., la situacion no es muy favorable.
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En la siguiente Tabla 21 Aplicacion del Modelo de Prediccion de Quiebra Z> de Altman, aplicado a las 24

empresas del sector camaronero del canton Machala.

Clasificacién 22 DE ALMAT SITUACION LEGAL

2015 2016

1 [Acuacultura Gamaia S.A. Microempresa [@- 206,46 |@- 190,73 |@- 219,49 |@- 0,54 DISOLUC. LIQUIDAC.
2 |Agrimarine S.A. Mediana [] 0,63 |@- 1,81 @ 0,50 |© 1,32 [@ 0,32 | ACTIVA
3 [Camaronera Camanmor S.A. Microempresa [@- 1,12 [@- 1,59 |@ 0,46 | 1,35 |0 1,40 | ACTIVA
4 |Camaronera Guajabal S.A. Peguefia ®- 27,76 |@- 38,62 |@- 45,08 |0 1,40 |@ 71,52 | ACTIVA
5  [Camaronera Shen Chang S.A.  |Pequefia - 30,95 |@- 50,68 |@- 47,38 |@ 60,30 |@- 22,47 | ACTIVA
6  |Costamarket S.A. Peguefa @- 56,50 [@- 1,24 |0 2,39 |@ 1,02 |© 1,26 | ACTIVA
7 |Goldenshrimp S.A. Mediana [] 6,29 [@ 5,08 [@ 3,78 |@ 8,25 [@ 5,65 | ACTIVA
8 |Kiclar Camaron S.A. Peguefa 9- 13,65 |@- 6,28 [@- 2,54 |@- 0,05 [@® 0,75 | ACTIVA
9  |Langopesca S.A. Mediana [] 7,85 |@ 7,21 |@- 1,52 (@ 4,92 |0 2,17 | ACTIVA
10 [Macalencorp S.A. Mediana @ 4,68 |®- 0,39 |@- 6,78 |@ 9,30 |@ 41,29 | cANC. DE
11 [Marecilo S.A. Mediana ] 1,98 |@- 1,81 | 2,61 |@ 8,24 |D 2,30 | ACTIVA
12 |Mauvezin S.A. Mediana [] 0,68 |@- 1,44 |@ 495 |@ 7,47 |@ 0,95 [ ACTIVA
13 [Oceanmarket S.A. Mediana 9- 6,40 [@- 5,54 |@- 8,73 |@ 8,51 [@ 17,81 [ ACTIVA
14 |PromarpaS. A. Mediana ] 2,07 |@ 0,72 |@ 15,50 [© 2,68 |0 2,33 | ACTIVA
15  [Exportadora Marest C.A. Grande (] 0,52 |[@ 0,12 [D 2,29 |@ 3,62 [0 1,96 | ACTIVA
16 ézgsggtrg‘gﬁliltgﬁsenos Pequefia  |@ 60,90 |@ 5,55 |@ 517 |@ 3,02 ACTIVA
17 |Acuasol S.A. Mediana [] 6,26 |@ 4,9 |[@ 7,26 |@ 6,14 |0 1,36 | ACTIVA
18 |Productos Ictiologicos S.A. Peguefa i®- 3,82 |@- 7,59 |@- 5,60 |@ 8,40 [@ 10.006,23 | DISOLUC. LIQUIDAC.
19 I;if%ﬁéﬁﬁ;%‘;em Gonzakz \pooefia @ 0,45 |@ 3,06 |@ 0,87 |@ 2,25 |@ 1,84 | ACTIVA
20  |Camaronera El Cisne S.A. Mediana @ 1,88 |@ 0,14 [D 1,50 |@- 19,55 |@- 0,04 | ACTIVA
21 [Sembrios Marinos S.A. Mediana - 4,72 |@- 4,04 |@- 6,27 |- 1,64 [@- 5,92 | ACTIVA
22 [Camaronesa S.A. Mediana @ 7,12 |@ 577 @ 6,25 |@ 8,17 |0 1,54 | ACTIVA
23 |Beocam S.A. Pequefia - 162,53 [@- 220,95 [@ 70,04 |@- 253,73 |@ 0,74 | ACTIVA
24 |Acuila Feipen S.A. Peguefa - 1,92 [@- 1,77 |@- 1,13 (@ 40,87 |@ 0,56 [ ACTIVA
Significado de los simbolos de colores:
Zona de quiebra ® Zona de precaucion Zona segura ®
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Mediante la aplicacion del modelo Zz> de Altman, utilizado para la prediccion de
quiebra en las organizaciones no manufactureras, se realiz6 un estudio de 5 afios

histéricos, de 24 empresas del sector camaronero del canton Machala.

Tabla 22 Valor Z2 de Altman sector camaronero cantén Machala

2014 2015 2016 2017 2018 )
Valor 22 de Altman | Rangos Promedio
Empresas (%) Empresas | (%) | Empresas (%) Empresas | (%) | Empresas (%)
Zona de quiebra 22<1.23 15 62,50% 18 75,00% 13 54,17% 6 25,00% 8 36,36% 50,61%
Zona gris 1,23<Z2<29 3 12,50% 0 0,00% 4 16,67% 5 20,83% 9 40,91% 18,18%
Z0na sequra 1>29 6 25,00% 6 25,00% 7 29.17% 13 54,17% 5 22,13% 31,21%

Total % 100,00% 241 10000%| 24 100,00% 24 100,00% 2 100,00% 100,00%

Durante el afio 2014, en las 24 empresas camaroneras del cantbn Machala, 15
empresas que representan el 62.50% tienen una alta probabilidad de quiebra es
decir su indicador es inferior a 1.23 (Z> < 1.23), asi mismo 3 empresas estan en una
zona gris lo que indica precaucion en su gestion administrativa que representan
12.50%, es decir su indicador esta entre (1.23 < Z < 2.9), por otra parte 6 empresas
estan en una zona verde tienen un indicador mayor a 2.9 (Z1 > 2.9); es decir, estan
en una zona adecuada, estas representan el 25% es decir su probabilidad de

quiebra es muy baja.

Este tipo de resultados no se muestra muy alentador para el sector camaronero
debido a que mas del 50%, de empresas posee problemas de liquidez, en pocos
casos de rentabilidad, elevados costos de financiamiento y disminucién en sus

utilidades.

En el afio 2015, de las 24 empresas estudiadas, 18 empresas estan en una zona
de quiebra; es decir, su indicador es inferior a 1.23 (Z2 < 1.23), que representan el
75%, asi mismo 6 empresas que representan el 25% estan en una zona segura

tienen un indicador mayor a 2.9 (Z1 > 2.9).
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Lo dicho hasta aqui supone, que las empresas no se han recuperado de la situacion
financiera del 2014, como Marecillo S.A, Promarpa S.A., y Camaronera El Cisne
gue presentaron un indicador gris, pasaron a la zona roja, porque bajaron sus
niveles de ingresos y en algunos casos se incrementaron sus gastos, lo que

consecuentemente afecto al nivel de utilidades.

Mientras que, en el afio 2016 de las 24 empresas camaroneras objeto de estudio,
13 empresas que representan el 54.17% estan en una zona de quiebra su indicador
es inferior a 1.23 (Z> < 1.23), 4 empresas que representan el 16.67% estan en una
zona gris es decir su indicador esta entre (1.23 < Z < 2.9), y 7 empresas que
representan el 29.17% estan en una zona segura tienen un indicador mayor a 2.9
(Z1>2.9).

En este periodo existié una recuperacion de la situacién financiera de empresas
como: Costamarket S.A., Marecillo S.A., Exportadora Marest C.A., y Camaronera El
Cisne S.A.), que pasaron de la zona roja a la zona gris, esto se debe a un alza en
la demanda del consumo de camaron tanto en el mercado nacional como

internacional.

En el aflo 2017 de las 24 empresas camaroneras objeto de estudio, 6 empresas
gue representan el 25% estan en una zona de quiebra ya que su indicador es inferior
a 1.23 (Z2 < 1.23), 5 empresas que representan el 20.83% estan en una zona gris;
es decir, su indicador esta entre (1.23 < Z < 2.9) y 13 empresas que representan el

54.17% estan en una zona segura su indicador es mayor a 2.9 (Z1 > 2.9).

En este afio la mayor parte de las empresas presentan un escenario favorable entre
Su riesgo y rendimiento, apenas 6 empresas presentan un indicador negativo en la
zona roja. La mayor parte de empresas no tienen liquidez, pero presentan niveles

de rentabilidad aceptables para el sector.
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Finalmente, en el ailo 2018 de las 24 empresas estudiadas tan solo 22 empresas
estan en funcionamiento, la empresa Langostinos Santarrosefios Saavedra e Hijos
S.A., no dispone de informacién contable durante el 2018, pero cabe indicar que su
indicador Z> de Altman presenta una tendencia decreciente y la empresa
Acuacultura Gamaja S.A., esta es trdmite de liquidacion.

Es decir, que para el 2018 se cuenta con 22 empresas de las cuales 8 empresas
gue representan el 36.36% estan en una zona de quiebra; es decir, su indicador es
inferior a 1.23 (Z2 < 1.23), 9 empresas que representan el 40.91% estan en una
zona gris; es decir, su indicador esta entre (1.23 < Z < 2.9) y 5 empresas que
representan el 22.73% estdn en una zona segura; es decir, que su indicador es
mayor a 2.9 (Z1 > 2.9).

Porcentaje promedio del sector

Se ha procedido a realizar una comparacion del promedio por afios del sector de
los afios (2014 - 2015), donde se determind que el 68.75% tienen una probabilidad
alta de quiebra (Zona Roja), el 6.25% del sector esta en una zona gris y el 25% se

encuentra en una zona segura.

En los afios (2015 - 2016), se determind que el 64.58% tienen una probabilidad alta
de quiebra (Zona Roja), el 8.33% del sector esta en una zona gris y el 27.08% se

encuentra en una zona segura.
Mientras que en los periodos (2016 - 2017), se determiné que el 39.58% tienen una

probabilidad alta de quiebra (Zona Roja), el 18.75% del sector esta en una zona gris

y el 41.67% se encuentra en una zona segura.
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Finalmente, en los afios (2017 - 2018), se determin6é que el 30.68% tienen una

probabilidad alta de quiebra (Zona Roja), el 30.87% del sector esta en una zona gris

y el 38.45% se encuentra en una zona segura.

Tabla 23 Probabilidad de riesgo de quiebra camaroneras cantén Machala

Promedio | Promedio | Promedio | Promedio | Porcentaje
Zonas Altman | 2014y 2015y 2016y 2017y Promedio
2015 2016 2017 2018 (5 Afios) Z»
Zona de
; 68.75% 64.58% | 39.58% | 30.68% 50.61%
quiebra
Zona gris 6.25% 8.33% 18.75%| 30.87% 18.18%
Zona segura 25.00% 27.08% 41.67% 38.45% 31.21%
Total 100.00%| 100.00% | 100.00% | 100.00% 100.00%

Porcentaje Promedio Altman Z2 (2014-2018)

60.00%

50.61%

50.00%

40.00%

30.00%

20.00%

10.00%

18.18%

31.21%

Zona segura

0.00%

Zona de quiebra Zona gris

Figura 16 Porcentaje promedio de z2 de Altman sector camaronero canton
Machala
Elaborado por: Ramirez, (2020)

Se ha procedido a calcular el promedio de cinco afios historicos del sector, donde
se determiné que el 50.61%, de empresas tienen una probabilidad de quiebra

elevada, ocasionada por sus problemas de liquidez.
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Estrategias

Las estrategias que se proponen en el presente trabajo de investigacion serviran
como acciones encaminadas al logro de objetivos en las empresas camaroneras
del canton Machala, Provincia de El Oro. Ademas, es necesario que las estrategias
seleccionadas sirvan como una via de actuacion entre las distintas alternativas que
permitan alcanzar sus metas; y, que los recursos econémicos, humanos y
financieros que se utilicen, faciliten la formulacion la de las estrategias a fin de poder

cuantificar sus efectos a mediano y largo plazo.

Estas estrategias planteadas, serdn de guia y motor de arranque para que los
directivos de las empresas camaroneras consideren alternativas a tomar. Se

propone cinco estrategias, que seguramente seran de mucha utilidad.

Siempre se debe trabajar con estrategias, con procesos a seguir y enrumbar la
actividad empresarial, con el enfoque siempre de crecer, ganar mercado y generar
empleo. Cuando se menciona estrategia, basicamente se esta ruteando la
administracion debida de un negocio e imparcialmente de las directrices que se

puedan generar en la parte gerencial.

Ademas, desde el punto de vista financiero, es de vital importancia, ayudara a la
supervivencia de las empresas del sector camaronero, manteniendo un camino que
se dirija a lograr una seguridad empresarial. Las estrategias planteadas son las

siguientes:
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ESTRATEGIA # 1: INCURSIONAR DENTRO DEL MERCADO DE

VALORES
OBJETIVO DE LA ESTRATEGIA

Realizar un estudio que permita conocer las ventajas de ingresar al mercado de

valores.

ESTRATEGIA

Invertir en instrumentos de renta variable.

ACTIVIDAD

e Se realizara una capacitacion a los directores a fin de dar a conocer cuales son

los aspectos positivos y negativos de incursionar dentro del mercado de valores.

e Se verificara que las empresas cumplan con los aspectos legales que permita

su incursion dentro del mercado.

e Se podra participar dentro del mercado de valores y hacer un seguimiento al
mismo.

INSTRUMENTO DE SEGUIMIENTO

Manuales del mercado de valores.

INDICADOR

Empresas que han incursionado dentro del mercado de valores en el Ecuador.
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ESTRATEGIA # 2: FACILIDAD DE FUENTES DE FINANCIAMIENTO
A BAJAS TASAS DE INTERES

OBJETIVO DE LA ESTRATEGIA
Acceder a fuentes de financiamiento a bajas tasas de interés.
ESTRATEGIA

Realizar una investigacion que permita conocer que instituciones financieras
ofrecen las tasas mas bajas de interés para acceder a los créditos.

ACTIVIDAD

e Investigar las tasas de interés que ofrecen tanto bancos como cooperativas.
e Aplicar los requisitos a fin de acceder a los créditos.

INSTRUMENTO DE SEGUIMIENTO
Investigacion del sector financiero
INDICADOR

Tasa de interés.
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ESTRATEGIA # 3: APLICAR PLANES DE MARKETING

OBJETIVO DE LA ESTRATEGIA

Realizar un estudio que permita incursionar dentro del mercado internacional con

los productos camaroneros.
ESTRATEGIA

Capacitar a los vendedores a fin de que posean los conocimientos suficientes que

les ayude a promocionar el producto.

ACTIVIDAD

e Se definira el giro del negocio.

e Efectuar un estudio del mercado a incursionar.

e Establecer los objetivos y metas para que sean aplicados al corto, mediano y
largo plazo.

e Tomar en cuenta el plan de marketing mix (plaza, promocion, producto)

e Aplicar el plan de marketing.

INSTRUMENTO DE SEGUIMIENTO

Plan de marketing
INDICADOR

Cumplimiento del plan de marketing.
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ESTRATEGIA # 4: REALIZAR REINVERSIONES DE CAPITAL
OBJETIVO DE LA ESTRATEGIA
Obtener reducciones en los impuestos tributarios.
ESTRATEGIA

Aplicar las deducciones a fin de obtener beneficios tributarios mediante la
reinversion.

ACTIVIDAD

e Invertir en activos fijos a fin de deducirse el pago del impuesto a la renta
mediante la reinversion.

o Verificar las leyes tributarias que ayuden a establecer el valor maximo a deducir
por la adquisicién de activos.

e Aplicar las deducciones dentro del ejercicio econémico.

INSTRUMENTO

Leyes tributarias

INDICADOR

Estados Financieros
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ESTRATEGIA #5: APLICAR UN PLAN PRESUPUESTAL

OBJETIVO DE LA ESTRATEGIA

Aplicar un plan presupuestario en la organizacion a fin de proyectar los ingresos y
gastos en los que incurrird la organizacion.

ESTRATEGIA

Distribuir los recursos econémicos y financieros acorde a las necesidades de cada
uno de los departamentos que forman parte de la empresa.

ACTIVIDAD

e Realizar un diagnostico de la entidad y planificar de acuerdo con los ingresos
por las ventas del producto (camaron).

e Cantidad de camardn a exportar mediante el plan del area de produccion y
ventas.

e Gastos por incursionar de acuerdo con cada uno de los departamentos de la
empresa.

e Elaboracion de los Estados Financieros presupuestados, a fin de conocer la
situacion de la empresa, los resultados de acuerdo con lo planificado.

INSTRUMENTO DE SEGUIMIENTO
Plan presupuestal.
INDICADOR

Realizar una comparacion entre lo real y lo presupuestado realizando los ajustes
respectivos.
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3.4. Verificacion de la hipétesis

Para la verificacion de la hipotesis del proyecto de estudio (interrogante escrita en

el numeral 2.1), se han planteado las siguientes suposiciones:

Hip6tesis negativa

Ho La aplicacion de un modelo financiero de quiebra empresarial en las empresas

camaroneras no permite medir su efectividad.

Hipodtesis alterna

Hi: La aplicacion de un modelo financiero de quiebra empresarial en las empresas

camaroneras si permite medir su efectividad

3.4.1. Comprobacién de la hipotesis

Parala comprobacion de la hipotesis se procedio a consultar en la Superintendencia
de Compaiiias, Valores y Seguros, su situacion legal actual de las empresas
camaroneras y se procedié a compararla con el resultado del modelo de prediccion
promedio de los 5 afios pasados, de las 24 empresas del sector camaronero del

canton Machala.

Tabla 24 Resumen de procesamiento de casos

Casos
Valido Perdido Total
N Porcentaje N Porcentaje N Porcentaje
Indicador Z2
Almant * 24 100.0% 0 0.0% 24 100.0%

Situacién Legal
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Tabla 25 Tabla cruzada Indicador Z2 Altman*Situacion Legal

Recuento
Situacion
Zona de quiebra  Zona verde Total
Indicador Z> Zona de quiebra 3 4 7
Altman Zona Gris 0 7 7
Zona verde 0 10 10
Total 3 21 24

Tabla 26 Pruebas de chi-cuadrado
Significacion asintotica

Valor df (bilateral)
Chi-cuadrado de 8.3272 2 .016
Pearson
Razon de 8.524 2 .014
verosimilitud
Asociacion lineal por 6.003 1 .014
lineal
N de casos validos 24

a. 3 casillas (50.0%) han esperado un recuento menor que 5. El recuento minimo
esperado es .88.

El valor de prueba chi cuadrado es de 8.327 el valor fue tomado con 2 grados de
libertad es mayor que 5.99 por lo que se acepta la hipotesis alterna Hi: La aplicacion
de un modelo financiero de quiebra empresarial en las empresas camaroneras Ssi
permite medir su efectividad y rechazando la nula Ho: La aplicacién de un modelo
financiero de quiebra empresarial en las empresas camaroneras no permite medir

su efectividad.

Cabe indicar que la aplicaciéon de un modelo financiero de quiebra empresarial en
las empresas camaroneras si permite medir su efectividad, en el caso del
indicador estadistico de probabilidad cumple con lo establecido para "p” que es (p <
0,05), en el resultado nos muestra una probabilidad de 0.016 lo que indica que tiene

una relacion estadisticamente significativa.
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CONCLUSIONES

La provincia de El Oro canton Machala, ha tenido un importante desarrollo
econdmico dentro de su evolucién, lo cual ha permitido mantener un crecimiento
significativo y contar con la suficiente capacidad que le permita competir. Han
generado empleo y permitido ser una fuente generadora de ingresos para el
pais; dentro de los resultados del presente trabajo, permitieron evidenciar que,
en relacion con la liquidez, es uno de los problemas de mayor relevancia debido

a gque las empresas no pueden cubrir con sus obligaciones a corto plazo.

De acuerdo con la evolucion histérica de los principales indices financieros de
las empresas del sector camaronero correspondiente al cantén Machala,
provincia de El Oro durante el periodo 2014 — 2018, se ha podido apreciar que
el sector camaronero mantiene un crecimiento poco significativo, es necesario
invertir en activos fijos y que exista una disminucion en las tasas de interés para

gue acorde a esto las empresas puedan acceder a fuentes de financiamiento.

El desarrollo de la literatura permitié conocer que el modelo financiero de quiebra
gue se adapta al sector camaronero corresponde al Z2 Score de Altman, el cual
permiti6 medir el riesgo financiero de las empresas. Resulta importante recordar
que mencionado modelo de acuerdo con Altman permite conocer el contexto
general de como se encuentran financieramente las empresas y los riesgos a

los cuales se encuentran expuestos.

El modelo financiero Z Score de Altman 2 permitié conocer el riesgo a los cuales
estan expuestos las empresas esto mediante la aplicacion del modelo se
determind que el modelo aplicado es efectivo y por lo tanto permiten conocer la

guiebra empresarial, siendo su grado de prediccion alto.

Llegando a los siguientes resultados: El promedio Z2 Score de Altman muestra

que el 18.18% de empresas de todo el sector camaronero del canton Machala
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Provincia de El Oro se encuentra en zona gris y el 31.21% en zona segura apenas
tres empresas han entrado en liquidacion, siendo fundamental la aplicacion de

estrategias que ayuden a minimizar su riesgo.
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RECOMENDACIONES

. Es muy importante destacar que los inversionistas de las empresas del sector
camaronero fomenten la aplicacién de estrategias que ayuden a mejorar su
situacion financiera orientadas a la creacion de valor y a la generacién de
nuevas oportunidades que permitan mejorar su rentabilidad y liquidez con el

proposito de garantizar que contindien con sus operaciones financieras.

. Se recomienda la aplicacién del modelo financiero Z2 de Altman como una
alternativa para evaluar el desempefio de las empresas del sector camaronero,
debido a que este modelo permite evaluar el riesgo de las organizaciones a
través de indicadores basicos como son la liquidez, la rentabilidad,

endeudamiento y reinversion de utilidades.

. Es fundamental que dentro del sector camaronero se emplee el modelo Z2 de
Altman debido a que el mismo es aplicable al sector en estudio el mismo que
sirve como un modelo de deteccion de quiebras. Ademas, se pudo constatar
gue el modelo no toma en consideracion los factores externos (mercado) lo
gue puede generar que dicho modelo tenga un mayor margen de error en la

entrega de resultados.
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ANEXOS

ANEXO No. 1 Chi cuadrado (x?)

TABLA 3-Distribucién Chi Cuadrado xz
P = Probabilidad de encontrar un valor mayor o igual que el chi cuadrado tabulado, v = Grados de Libertad

wip | 0,001 | 0,0025 | 0,005 [ 001 | 0,025 | 0,05 0,1 0,15 0,2 0,15 0,3
1 ] 108274 | 93404 | 78704 | 66340 | 50130 | 38415 | 27085 | 207 | 164 | 13233 | 1ena
2 | 1amso | 190807 | 105065 | o704 | 73778 | see1s | acesz | 3mear | 3nse | 2776 | 24070
3 ) 162660 | 143200 | 128381 | 113440 | 03484 | 78147 | 62814 | S3IT0 | 46416 | 43083 | 36640
4 J 154662 | 164238 | 148602 | 132767 | 111433 | 94877 | 7o7red | 67440 | soss6 | 523853 | 48784
5 § 205147 | 183854 | 167406 | 150863 | 12835 | nomes | enex | siusy | 72se3 | eersm | 60644
6 f 224575 | 02401 | 185475 | 168119 | 144404 | 125006 | 106446 | 04461 | sssm1 | 7sdes | ram
T ) za3ms | 20400 | 202777 | 184753 | 160128 | 140671 | 120170 | 107479 | 9803z | e03T1 | s3sy4
8 § 261230 | 237742 | 219540 | 200802 | 175345 | 155073 | 133616 | 120271 | 120301 | 102189 | 95045
9 J 27767 | 254625 | 23sse3 | 216660 | 190228 | 169190 | 146837 | 132880 | 122421 | 113887 | 106564
10 § 2ess70 | 271110 | 381381 [ 230003 [ 204832 | 183070 | 158872 | 145330 | 134420 | 125430 | 117807
11 | 312635 | 287001 | 267360 | 247250 [ 210000 | 106752 | 172780 | 1576m1 | 146314 | 137007 | 12,8087
12 | 320002 | 303182 | 282007 | 262170 | 2323367 | 200261 | 185493 | 1609803 | 158120 | 148454 | 140111
13 | 345074 | 318830 | 208103 | 276882 | 247356 | 223620 | 108119 | 182020 | 169548 | 159830 | 151187
14 | 360030 | 334262 | 303104 [ 200412 | 260180 | 236848 | 200641 | 194082 | 182508 | 171169 | 162w
15 ) 376078 | 349404 | 328015 [ 305780 [ 274884 | 24008 | 2230 | 206030 | 103107 | 132481 | 173717
16 | 3o2s18 | 364885 | a426m1 [ 310000 | 298453 | 262062 | 235418 | 217031 | 204651 | 103680 | 184170
17 ) 4o7om | 379462 | 35mis4 [ 334087 [ 300010 | 2758m1 | 2476m0 | 220770 | 216146 | 204887 | 195110
18 | 423110 | 304220 | 371364 | 3am0s2 | 31sees | 288403 | 2semed | 241355 | 227805 | 216040 | 206014
10 § 4asie4 | 4osser | 3sssn | 361s08 | azssya | 300435 | 272036 | 253180 | 130004 | 227178 | 116891
20§ 453142 | 423358 | 3vooee | 375663 | 340606 | 314104 | 284120 | 264976 | 250375 [ 13s177 | moTms
21§ 467063 | 4a77ae | 414000 | 3searr | 354789 | 326706 | 206151 | 276620 | 261711 [ 249345 | 238578
22 ) 4s2676 | 452041 | 427087 | s02se4 | 367807 | 330245 | 308133 | 28314 | 273005 [ 260303 | 249300
13 ) 4om76 | 466231 | 441814 | 416383 | 280756 | 350725 | 320069 | 200702 | 284288 [ 271413 | 260184
24 | sia7e0 | 480336 | 455584 | 42970 | 3e3sa1 | 364150 | a3znesr | 31135 | 2ess33 | 282412 | 270860
25 | sre1s7 | avadzs1 [ 469080 | 443140 | 406465 | 376525 | 343816 | 3n2ses | 3oemsy | meaass | 2same
26 ) sa0s11 | sogoe1 | 482808 | 456416 | 410731 | 358851 | 355632 | 334295 | 307046 | 304346 | 292463
27 | ssars1 | s20150 [ 406450 | 469628 | 432045 | 400133 | 367412 | 345736 | 320117 | 315284 | 303103
28 | seso1s | saseas [ sososs | 482782 | asases | 413372 | avense | 3sTise | 340066 | 326208 | 313000
20 ) ssa006 | saoesr | s233s5 | sossvs | 4smina | gpssev | aops7s | aemsas | 3sized | aamioe | spaen
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ANEXO No. 2 Situacion Legal (Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros)

NOMBRE

- Acuacultura Gamaja S.A.

= Acuasol S.A.

=/Acuila Feipen S.A.

- Agrimarine S.A.

-/Beocam S.A.

-/Camaronera Camanmor S.A.
-/Camaronera El Cisne S.A. (CAMACISNE)
-/Camaronera Guajabal S.A.
-/Camaronera Shen Chang S.A.
-/Camaronesa S.A.

-ICostamarket S.A.

- Exportadora Marest C.A.
-/Goldenshrimp S.A.

=lIndustrial Pesquera Gonzalez S.A. (INDUPEG)
=IKiclar Camaron S.A.

-ILangopesca S.A.

v [ClU
=/A0321.02
=/A0321.02
-/A0321.02
=/A0321.02
-/A0321.02
-/A0321.02
=/A0321.02
-/A0321.02
=/A0321.02
-/A0321.02
-/A0321.02
=/A0321.02
-/A0321.02
=/A0321.02
=/A0321.02
-/A0321.02

-/Langostinos Santarrosefios Saavedra e Hijos S.A. (LANGOSANSA =A0321.02

-/Macalencorp S.A.

=/Marecillo S.A.

-/Mauvezin S.A.

-/Oceanmarket S.A.

=/Productos Ictiologicos S.A. (PROICTIOSA)
-/Promarpa S. A.

-/Sembrios Marinos S.A. (SEMBRIOMAR)

-/A0321.02
=/A0321.02
=/A0321.02
-/A0321.02
=/A0321.02
-/A0321.02
-/A0321.02

~ | DESCRIPCION_RAMA

= AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURA Y PESCA.
= AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURA Y PESCA.
= AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURA Y PESCA.
= AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURA Y PESCA.
- AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURA Y PESCA.
= AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURA Y PESCA.
= AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURA Y PESCA.
- AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURA Y PESCA.
= AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURA Y PESCA.
= AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURA Y PESCA.
= AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURA Y PESCA.
= AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURA Y PESCA.
- AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURA Y PESCA.
= AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURA Y PESCA.
= AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURA Y PESCA.
~AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURA Y PESCA.
= AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURA Y PESCA.
- AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURA Y PESCA.
= AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURA Y PESCA.
= AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURA Y PESCA.
= AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURA Y PESCA.
= AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURA Y PESCA.
- AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURA Y PESCA.
= AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURA Y PESCA.

- |SITUACION LEGAL

-

DISOLUC. LIQUIDAC. OFICIO INSC. EN RM

ACTIVA
ACTIVA
ACTIVA
ACTIVA
ACTIVA
ACTIVA
ACTIVA
ACTIVA
ACTIVA
ACTIVA
ACTIVA
ACTIVA
ACTIVA
ACTIVA
ACTIVA
ACTIVA

CANC. DE INSCRIPCION ANOTADA EN RM

ACTIVA
ACTIVA
ACTIVA

DISOLUC. LIQUIDAC. OFICIO INSC. EN RM

ACTIVA
ACTIVA
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ANEXO No. 3 Estructura Financiera de las empresas del afio 2014.

NOMBRE ~ |Suma de TOTAL_ACTIVO__499 |Suma de TOTAL_PASIVOS__ 599 | Suma de TOTAL_PATRIMONIO_NETO__ 698
Acuacultura Gamaja S.A. 20.298,14 69.668,14 |- 49.370,00
Acuasol S.A. 2.273.119,95 870.426,88 1.402.693,07
Acuila Feipen S.A. 206.943,75 206.143,75 800,00
Agrimarine S.A. 789.942,96 688.498,66 101.444,30
Beocam S.A. 26.922,51 24.908,59 2.013,92
Camaronera Camanmor S.A. 1.124.805,00 699.005,00 425.800,00
Camaronera El Cisne S.A. (CAMACISNE) 567.040,47 490.764,01 76.276,46
Camaronera Guajabal S.A. 124.518,92 68.374,05 56.144,87
Camaronera Shen Chang S.A. 73.040,16 12.639,28 60.400,88
Camaronesa S.A. 2.077.396,04 813.339,11 1.264.056,93
Costamarket S.A. 46.360,96 33.060,69 13.300,27
Exportadora Marest C.A. 6.245.829,58 4.774.760,95 1.471.068,63
Goldenshrimp S.A. 3.125.844,27 914.462,96 2.211.381,31
Industrial Pesquera Gonzalez S.A. (INDUPEG) 1.209.295,94 596.468,05 612.827,89
Kiclar Camaron S.A. 111.719,90 63.627,44 48.092,46
Langopesca S.A. 891.848,84 318.123,03 573.725,81
Langostinos Santarrosefios Saavedra e Hijos S.A. (LANGOSANSA) 309.905,77 7.451,66 302.454,11
Macalencorp S.A. 648.982,44 375.501,47 273.480,97
Marecillo S.A. 1.197.002,00 655.511,23 541.490,77
Mauvezin S.A. 2.656.491,69 850.869,71 1.805.621,98
Oceanmarket S.A. 602.802,06 277.967,49 324.834,57
Productos Ictiologicos S.A. (PROICTIOSA) 812.609,81 641.263,12 171.346,69
Promarpa S. A. 1.466.194,06 1.049.996,92 416.197,14
Sembrios Marinos S.A. (SEMBRIOMAR) 698.966,85 523.364,95 175.601,90

Total general

27.307.882,07

15.026.197,14

12.281.684,93
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ANEXO No. 4 Estructura Financiera de las empresas del afio 2015.

NOMBRE Suma de TOTAL_ACTIVO__499 |Suma de TOTAL_PASIVOS__ 599 | Suma de TOTAL_PATRIMONIO_NETO__ 698

Acuacultura Gamaja S.A. 20.298,14 69.668,14 -
Acuasol S.A. 2.215.851,59 979.271,62 1.236.579,97
Acuila Feipen S.A. 219.214,34 214.931,53 4.282,81
Agrimarine S.A. 993.793,13 836.727,01 157.066,12
Beocam S.A. 19.918,58 17.899,45 2.019,13
Camaronera Camanmor S.A. 1.287.948,46 868.404,90 419.543,56
Camaronera El Cisne S.A. (CAMACISNE) 249.538,15 181.414,72 68.123,43
Camaronera Guajabal S.A. 151.845,76 67.974,90 83.870,86
Camaronera Shen Chang S.A. 69.445,13 14.059,31 55.385,82
Camaronesa S.A. 2.354.191,05 850.772,91 1.503.418,14
Costamarket S.A. 470.351,80 439.102,61 31.249,19
Exportadora Marest C.A. 4.326.469,85 3.287.614,00 1.038.855,85
Goldenshrimp S.A. 3.489.022,07 1.245.021,15 2.244.000,92
Industrial Pesquera Gonzalez S.A. (INDUPEG) 1.051.756,36 358.701,42 693.054,94
Kiclar Camaron S.A. 671.074,93 666.395,55 4.679,38
Langopesca S.A. 809.831,43 167.862,34 641.969,09
Langostinos Santarrosefios Saavedra e Hijos S.A. (LANGOSANSA) 450.700,19 108.142,33 342.557,86
Macalencorp S.A. 1.030.122,92 786.155,40 243.967,52
Marecillo S.A. 892.431,77 590.173,28 302.258,49
Mauvezin S.A. 3.101.095,33 1.577.667,64 1.523.427,69
Oceanmarket S.A. 817.406,55 444.668,89 372.737,66
Productos Ictiologicos S.A. (PROICTIOSA) 642.439,45 630.962,87 11.476,58
Promarpa S. A. 3.009.405,97 2.461.472,27 547.933,70
Sembrios Marinos S.A. (SEMBRIOMAR) 996.092,68 748.395,74 247.696,94
Total general 29.340.245,63 17.613.459,98 11.776.155,65
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ANEXO No. 5 Estructura Financiera de las empresas del afio 2016.

NOMBRE

4

Suma de TOTAL_ACTIVO__499

Suma de TOTAL_PASIVOS__ 599

Suma de TOTAL_PATRIMONIO_NETO__ 698

Acuacultura Gamaja S.A. 27.394,22 76.764,02 |- 49.369,80
Acuasol S.A. 1.818.409,66 869.012,39 949.397,27
Acuila Feipen S.A. 260.685,53 206.552,52 54.133,01
Agrimarine S.A. 1.441.248,54 1.302.886,33 138.362,21
Beocam S.A. 13.979,16 11.914,99 2.064,17
Camaronera Camanmor S.A. 1.526.946,14 1.218.553,22 308.392,92
Camaronera El Cisne S.A. (CAMACISNE) 258.066,21 171.371,48 86.694,73
Camaronera Guajabal S.A. 216.171,56 127.275,17 88.896,39
Camaronera Shen Chang S.A. 83.880,31 31.739,53 52.140,78
Camaronesa S.A. 1.745.941,56 1.032.703,74 713.237,82
Costamarket S.A. 2.498.942,18 2.441.077,64 57.864,54
Exportadora Marest C.A. 4.258.989,27 2.600.690,67 1.658.298,60
Goldenshrimp S.A. 4.844.769,04 2.348.504,32 2.496.264,72
Industrial Pesquera Gonzalez S.A. (INDUPEG) 1.317.170,27 612.153,17 705.017,10
Kiclar Camaron S.A. 499.746,25 495,178,35 4.567,90
Langopesca S.A. 784.555,21 352.805,28 431.749,93
Langostinos Santarrosefios Saavedra e Hijos S.A. (LANGOSANSA) 404.992,30 96.109,07 308.883,23
Macalencorp S.A. 561.625,56 194.658,26 366.967,30
Marecillo S.A. 1.671.004,20 1.067.016,40 603.987,80
Mauvezin S.A. 3.427.161,47 1.426.594,93 2.000.566,54
Oceanmarket S.A. 618.934,66 280.451,65 338.483,01
Productos Ictiologicos S.A. (PROICTIOSA) 908.321,91 897.649,11 10.672,80
Promarpa S. A. 2.280.765,18 1.503.951,49 776.813,69
Sembrios Marinos S.A. (SEMBRIOMAR) 1.108.672,10 804.916,25 303.755,85

Total general

32.578.372,49

20.170.529,98

12.407.842,51
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ANEXO No. 6 Estructura Financiera de las empresas del afio 2017.

NOMBRE ~ |Suma de TOTAL_ACTIVO__499 |Suma de TOTAL_PASIVOS__599 | Suma de TOTAL_PATRIMONIO_NETO__ 698

Acuacultura Gamaja S.A. 6.531,04 62.996,92 |- 56.465,88
Acuasol S.A. 2.404.632,61 1.403.295,14 1.001.337,47
Acuila Feipen S.A. 229.617,37 139.165,40 90.451,97
Agrimarine S.A. 1.432.368,40 1.378.842,44 53.525,96
Beocam S.A. 9.867,33 7.430,84 2.436,49
Camaronera Camanmor S.A. 4.905.096,23 4.054.367,75 850.728,48
Camaronera El Cisne S.A. (CAMACISNE) 307.993,90 221.324,74 86.669,16
Camaronera Guajabal S.A. 272.608,30 182.843,80 89.764,50
Camaronera Shen Chang S.A. 101.455,95 29.193,42 72.262,53
Camaronesa S.A. 2.819.834,57 1.815.503,88 1.004.330,69
Costamarket S.A. 5.435.979,05 5.113.198,25 322.780,80
Exportadora Marest C.A. 4,145.124,27 2.162.339,12 1.982.785,15
Goldenshrimp S.A. 11.680.570,20 4.949.426,01 6.731.144,14
Industrial Pesquera Gonzalez S.A. (INDUPEG) 1.686.167,24 924.666,33 761.500,91
Kiclar Camaron S.A. 466.777,78 461.729,90 5.047,88
Langopesca S.A. 1.342.886,26 801.885,68 541.000,58
Langostinos Santarrosefios Saavedra e Hijos S.A. (LANGOSANSA) 458.594,67 138.155,38 320.439,29
Macalencorp S.A. 17.382,55 31.945,72 |- 14.563,17
Marecillo S.A. 1.036.107,42 656.899,56 379.207,86
Mauvezin S.A. 4.386.996,93 1.612.036,18 2.774.960,75
Oceanmarket S.A. 412.241,48 228.994,88 183.246,60
Productos Ictiologicos S.A. (PROICTIOSA) 1.066.324,64 159.425,87 906.898,77
Promarpa S. A. 2.255.369,38 1.223.090,61 1.032.278,77
Sembrios Marinos S.A. (SEMBRIOMAR) 875.451,75 510.645,73 364.806,02
Total general 47.755.979,32 28.269.403,55 19.486.575,72
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ANEXO No. 7 Estructura Financiera de las empresas del afio 2018.

NOMBRE ~ [Suma de TOTAL_ACTIVO__499 |Suma de TOTAL_PASIVOS__599 | Suma de TOTAL_PATRIMONIO_NETO__698
Acuacultura Gamaja S.A. 800,00 - 800,00
Acuasol S.A. 2.166.259,19 1.761.838,68 404.420,51
Acuila Feipen S.A. 291.516,63 212.349,55 79.167,08
Agrimarine S.A. 1.453.034,83 1.373.505,92 79.528,91
Beocam S.A. 11.996,90 8.055,64 3.941,26
Camaronera Camanmor S.A. 6.899.131,00 3.808.046,17 3.091.084,83
Camaronera El Cisne S.A. (CAMACISNE) 219.502,22 243.863,73 |- 24.361,51
Camaronera Guajabal S.A. 235.281,84 171.420,33 63.861,51
Camaronera Shen Chang S.A. 94.385,19 13.585,85 80.799,34
Camaronesa S.A. 2.124.965,17 1.704.216,77 420.748,40
Costamarket S.A. 5.199.037,41 4.531.196,13 667.841,28
Exportadora Marest C.A. 3.825.357,96 1.771.912,62 2.053.445,34
Goldenshrimp S.A. 12.569.132,80 6.944.299,64 5.624.833,19
Industrial Pesquera Gonzalez S.A. (INDUPEG) 1.732.174,33 1.082.979,29 649.195,04
Kiclar Camaron S.A. 401.518,03 361.101,84 40.416,19
Langopesca S.A. 1.400.570,22 1.230.801,33 169.768,89
Macalencorp S.A. 17.133,90 40.257,80 |- 23.123,90
Marecillo S.A. 1.653.406,35 1.339.736,96 313.669,39
Mauvezin S.A. 5.354.793,24 3.835.882,65 1.518.910,59
Oceanmarket S.A. 486.172,93 298.059,85 188.113,08
Productos Ictiologicos S.A. (PROICTIOSA) 4.163.021,68 624,00 4.162.397,68
Promarpa S. A. 2.150.903,10 1.011.739,96 1.139.163,14
Sembrios Marinos S.A. (SEMBRIOMAR) 806.069,30 440.473,55 365.595,75

Total general

53.256.164,22

32.185.948,26

21.070.215,99
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ANEXO No. 8 Costos y Gastos de las empresas del sector camaronero de Machala (Ao 2014)

NOMBRE ~ |Suma de TOTAL_INGRESOS__6999 |Suma de TOTAS_COSTOS_GASTOS__7999
Acuacultura Gamaja S.A. - 29.953,43
Acuasol S.A. 3.402.871,32 2.079.011,54
Acuila Feipen S.A. - -
Agrimarine S.A. 1.023.744,03 951.517,11
Beocam S.A. 68.535,59 68.528,32
Camaronera Camanmor S.A. - -
Camaronera El Cisne S.A. (CAMACISNE) 1.205.292,39 1.152.844,43
Camaronera Guajabal S.A. 405.032,81 368.711,03
Camaronera Shen Chang S.A. 366.286,29 352.005,66
Camaronesa S.A. 3.393.152,83 2.241.268,97
Costamarket S.A. 244.679,30 226.801,74
Exportadora Marest C.A. 9.074.614,61 8.969.327,06
Goldenshrimp S.A. 4.360.592,02 3.317.765,50
Industrial Pesquera Gonzalez S.A. (INDUPEG) 539.144,84 469.396,59
Kiclar Camaron S.A. 683.801,66 660.049,85
Langopesca S.A. 1.846.522,65 1.258.170,08
Langostinos Santarrosefios Saavedra e Hijos S.A. (LANGOSANSA) 64.042,74 57.072,85
Macalencorp S.A. 1.446.632,51 1.185.373,98
Marecillo S.A. 1.993.262,87 1.314.125,38
Mauvezin S.A. 3.697.893,41 2.418.598,73
Oceanmarket S.A. 1.309.752,37 1.235.149,94
Productos Ictiologicos S.A. (PROICTIOSA) 628.336,39 740.243,08
Promarpa S. A. 1.900.170,92 1.581.866,77
Sembrios Marinos S.A. (SEMBRIOMAR) 1.156.402,71 1.059.981,57
Total general 38.810.764,26 31.737.763,61
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ANEXO No. 9 Costos y Gastos de las empresas del sector camaronero de Machala (Afio 2015)

NOMBRE ~ |Suma de TOTAL_INGRESOS__ 6999 |Suma de TOTAS_COSTOS_GASTOS__7999

Acuacultura Gamaja S.A. 7.081,96 7.081,96
Acuasol S.A. 3.599.626,05 2.766.583,93
Acuila Feipen S.A. 882.710,52 875.586,25
Agrimarine S.A. 1.154.578,79 1.070.684,64
Beocam S.A. 47.850,45 47.845,24
Camaronera Camanmor S.A. 683.971,43 683.006,89
Camaronera El Cisne S.A. (CAMACISNE) 999.376,45 998.313,79
Camaronera Guajabal S.A. 420.978,65 393.030,95
Camaronera Shen Chang S.A. 214.877,73 205.612,16
Camaronesa S.A. 3.589.826,25 2.683.006,71
Costamarket S.A. 671.847,70 644.775,42
Exportadora Marest C.A. 6.840.666,95 6.700.113,48
Goldenshrimp S.A. 5.282.694,94 4.276.736,26
Industrial Pesquera Gonzalez S.A. (INDUPEG) 1.927.972,98 1.804.483,28
Kiclar Camaron S.A. 514.300,96 541.966,24
Langopesca S.A. 1.779.362,30 1.518.951,79
Langostinos Santarrosefios Saavedra e Hijos S.A. (LANGOSANSA) 423.758,85 373.510,29
Macalencorp S.A. 1.578.268,29 1.366.544,68
Marecillo S.A. 1.559.680,26 1.239.154,21
Mauvezin S.A. 3.777.162,51 3.145.274,73
Oceanmarket S.A. 1.319.051,23 1.238.155,10
Productos Ictiologicos S.A. (PROICTIOSA) 162.610,81 374.674,30
Promarpa S. A. 1.745.952,15 1.547.068,06
Sembrios Marinos S.A. (SEMBRIOMAR) 1.629.279,04 1.519.976,85
Total general 40.813.487,25 36.022.137,21
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ANEXO No. 10 Costos y Gastos de las empresas del sector camaronero de Machala (Afio 2016)

NOMBRE ~ |Suma de TOTAL_INGRESOS__ 6999 |Suma de TOTAS_COSTOS_GASTOS__7999

Acuacultura Gamaja S.A. - 5.834,25
Acuasol S.A. 4.331.981,62 2.954.909,00
Acuila Feipen S.A. 693.561,90 617.410,64
Agrimarine S.A. 1.213.179,48 1.102.655,38
Beocam S.A. 32.765,10 32.714,85
Camaronera Camanmor S.A. 1.966.787,04 2.084.194,12
Camaronera El Cisne S.A. (CAMACISNE) 738.689,19 708.525,91
Camaronera Guajabal S.A. 461.229,50 447.346,40
Camaronera Shen Chang S.A. 190.564,08 176.571,41
Camaronesa S.A. 4.294.018,38 3.274.947,10
Costamarket S.A. 6.254.630,27 6.193.649,50
Exportadora Marest C.A. 5.827.830,67 5.050.814,82
Goldenshrimp S.A. 6.336.121,42 5.056.196,94
Industrial Pesquera Gonzalez S.A. (INDUPEG) 1.932.729,19 1.798.543,75
Kiclar Camaron S.A. 731.519,78 731.631,26
Langopesca S.A. 2.449.444,63 1.839.163,29
Langostinos Santarrosefios Saavedra e Hijos S.A. (LANGOSANSA) 128.130,47 106.192,69
Macalencorp S.A. 2.474.668,81 2.027.184,12
Marecillo S.A. 2.328.403,72 1.540.378,03
Mauvezin S.A. 4.995.088,77 3.678.561,33
Oceanmarket S.A. 1.557.592,24 1.467.738,62
Productos Ictiologicos S.A. (PROICTIOSA) 55.440,00 56.243,78
Promarpa S. A. 2.579.201,38 2.234.714,34
Sembrios Marinos S.A. (SEMBRIOMAR) 1.310.694,95 1.223.659,08
Total general 52.884.272,59 44.409.780,61
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ANEXO No. 11 Costos y Gastos de las empresas del sector camaronero de Machala (Afio 2017)

NOMBRE ~ |Suma de TOTAL_INGRESOS__ 6999 |Suma de TOTAS_COSTOS_GASTOS__7999
Acuacultura Gamaja S.A. - -
Acuasol S.A. 4.878.507,30 3.665.997,22
Acuila Feipen S.A. 917.231,80 857.269,10
Agrimarine S.A. 1.266.836,55 1.182.870,59
Beocam S.A. 15.894,82 15.383,65
Camaronera Camanmor S.A. 3.163.715,10 2.542.781,42
Camaronera El Cisne S.A. (CAMACISNE) 744.128,69 741.609,42
Camaronera Guajabal S.A. 428.624,55 424.469,94
Camaronera Shen Chang S.A. 242.908,92 222.787,17

Camaronesa S.A.

5.205.131,96

4.042.690,20

Costamarket S.A.

11.205.813,40

10.701.283,50

Exportadora Marest C.A.

6.592.317,58

5.732.594,90

Goldenshrimp S.A.

27.031.646,20

18.927.497,00

Industrial Pesquera Gonzalez S.A. (INDUPEG)

2.859.066,62

2.640.911,44

Kiclar Camaron S.A.

1.148.241,03

1.147.088,12

Langopesca S.A. 2.507.746,57 1.879.229,07
Langostinos Santarrosefios Saavedra e Hijos S.A. (LANGOSANSA) 257.509,87 237.824,63
Macalencorp S.A. 257.629,93 378.969,01
Marecillo S.A. 2.370.629,55 1.905.510,95
Mauvezin S.A. 5.712.869,29 3.686.598,89
Oceanmarket S.A. 1.455.486,88 1.342.249,62
Productos Ictiologicos S.A. (PROICTIOSA) 75.000,00 71.039,57
Promarpa S. A. 2.749.126,75 2.402.267,60

Sembrios Marinos S.A. (SEMBRIOMAR)

1.257.447,09

1.166.659,78

Total general

82.343.510,45

65.915.582,79
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ANEXO No. 12 Costos y Gastos de las empresas del sector camaronero de Machala (Afio 2018)

NOMBRE ~ |Suma de TOTAL_INGRESOS__6999 |Suma de TOTAS_COSTOS_GASTOS__7999
Acuacultura Gamaja S.A. - -
Acuasol S.A. 4.015.824,05 3.709.510,99
Acuila Feipen S.A. 953.748,77 958.920,86
Agrimarine S.A. 874.569,57 826.872,88
Beocam S.A. 7.135,53 7.130,76
Camaronera Camanmor S.A. 3.357.483,55 3.310.131,87
Camaronera El Cisne S.A. (CAMACISNE) 704.783,69 810.156,35
Camaronera Guajabal S.A. 325.975,85 352.437,91
Camaronera Shen Chang S.A. 153.416,54 144.716,06

Camaronesa S.A.

4.272.822,05

4.015.946,91

Costamarket S.A.

12.783.300,60

12.216.478,10

Exportadora Marest C.A.

5.581.692,89

5.481.426,87

Goldenshrimp S.A.

24.062.497,40

17.869.288,80

Industrial Pesquera Gonzalez S.A. (INDUPEG)

2.755.123,41

2.760.829,84

Kiclar Camaron S.A. 1.013.023,40 970.260,70
Langopesca S.A. 2.278.378,95 2.207.782,84
Macalencorp S.A. - 8.560,73

Marecillo S.A.

2.248.163,21

1.887.248,51

Mauvezin S.A.

4.209.623,67

4.060.126,32

Oceanmarket S.A.

1.119.359,86

1.104.160,78

Productos Ictiologicos S.A. (PROICTIOSA)

3.399,35

152.268,38

Promarpa S. A.

2.183.145,16

2.026.865,12

Sembrios Marinos S.A. (SEMBRIOMAR)

1.184.689,90

1.161.233,42

Total general

74.088.157,40

66.042.355,00
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ANEXO No. 13 Resultados de los ejercicios econémicos de las empresas del sector camaronero de Machala (Afio 2014)

NOMBRE ~ |Suma de UTILIDAD_EJERCICIO__801 |Suma de PERDIDA_EJERCICIO__802

Acuacultura Gamaja S.A. - 29.953,43
Acuasol S.A. 1.323.859,78 -
Acuila Feipen S.A. - -
Agrimarine S.A. 72.226,92 -
Beocam S.A. 7,27 -
Camaronera Camanmor S.A. - -
Camaronera El Cisne S.A. (CAMACISNE) 52.447,96 -
Camaronera Guajabal S.A. 36.321,78 -
Camaronera Shen Chang S.A. 14.280,63 -
Camaronesa S.A. 1.151.883,86 -
Costamarket S.A. 17.877,56 -
Exportadora Marest C.A. 105.287,55 -
Goldenshrimp S.A. 1.042.826,52 -
Industrial Pesquera Gonzalez S.A. (INDUPEG) 69.748,25 -
Kiclar Camaron S.A. 23.751,81 -
Langopesca S.A. 588.352,57 -
Langostinos Santarrosefios Saavedra e Hijos S.A. (LANGOSANSA) 6.969,89 -
Macalencorp S.A. 261.258,53 -
Marecillo S.A. 679.137,49 -
Mauvezin S.A. 1.279.294,68 -
Oceanmarket S.A. 74.602,43 -

Productos Ictiologicos S.A. (PROICTIOSA) - 111.906,69
Promarpa S. A. 318.304,15 -
Sembrios Marinos S.A. (SEMBRIOMAR) 96.421,14 -

Total general 7.214.860,77 141.860,12
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ANEXO No. 14 Resultados de los ejercicios econdmicos de las empresas del sector camaronero de Machala (Afio 2015)

NOMBRE ~ |Suma de UTILIDAD_EJERCICIO__801 |Suma de PERDIDA_EJERCICIO__802
Acuacultura Gamaja S.A. - -
Acuasol S.A. 833.042,12 -
Acuila Feipen S.A. 7.124,27 -
Agrimarine S.A. 83.894,15 -
Beocam S.A. 5,21 -
Camaronera Camanmor S.A. 964,54 -
Camaronera El Cisne S.A. (CAMACISNE) 1.062,66 -
Camaronera Guajabal S.A. 27.947,70 -
Camaronera Shen Chang S.A. 9.265,57 -
Camaronesa S.A. 906.819,54 -
Costamarket S.A. 27.072,28 -
Exportadora Marest C.A. 140.553,47 -
Goldenshrimp S.A. 1.005.958,68 -
Industrial Pesquera Gonzalez S.A. (INDUPEG) 123.489,70 -
Kiclar Camaron S.A. - 27.665,28
Langopesca S.A. 260.410,51 -
Langostinos Santarrosefios Saavedra e Hijos S.A. (LANGOSANSA) 50.248,56 -
Macalencorp S.A. 211.723,61 -
Marecillo S.A. 320.526,05 -
Mauvezin S.A. 631.887,78 -
Oceanmarket S.A. 80.896,13 -
Productos Ictiologicos S.A. (PROICTIOSA) - 212.063,49
Promarpa S. A. 198.884,09 -
Sembrios Marinos S.A. (SEMBRIOMAR) 109.302,19 -
Total general 5.031.078,81 239.728,77
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ANEXO No. 15 Resultados de los ejercicios econémicos de las empresas del sector camaronero de Machala (Afio 2016)

NOMBRE ~ |Suma de UTILIDAD_EJERCICIO__801 |Suma de PERDIDA_EJERCICIO__802

Acuacultura Gamaja S.A. - 5.834,25
Acuasol S.A. 1.377.072,62 -
Acuila Feipen S.A. 76.151,26 -
Agrimarine S.A. 110.524,10 -
Beocam S.A. 50,25 -

Camaronera Camanmor S.A. - 117.407,08
Camaronera El Cisne S.A. (CAMACISNE) 30.163,28 -
Camaronera Guajabal S.A. 13.883,10 -
Camaronera Shen Chang S.A. 13.992,67 -
Camaronesa S.A. 1.019.071,28 -
Costamarket S.A. 60.980,77 -
Exportadora Marest C.A. 777.015,85 -
Goldenshrimp S.A. 1.279.924,48 -
Industrial Pesquera Gonzalez S.A. (INDUPEG) 134.185,44 -

Kiclar Camaron S.A. - 111,48
Langopesca S.A. 610.281,34 -
Langostinos Santarrosefios Saavedra e Hijos S.A. (LANGOSANSA) 21.937,78 -
Macalencorp S.A. 447.484,69 -
Marecillo S.A. 788.025,69 -
Mauvezin S.A. 1.316.527,44 -
Oceanmarket S.A. 89.853,62 -

Productos Ictiologicos S.A. (PROICTIOSA) - 803,78
Promarpa S. A. 344.487,04 -
Sembrios Marinos S.A. (SEMBRIOMAR) 87.035,87 -

Total general 8.598.648,57 124.156,59
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ANEXO No. 16 Resultados de los ejercicios econdmicos de las empresas del sector camaronero de Machala (Afio 2017)

NOMBRE ~ |Suma de UTILIDAD_EJERCICIO__801 |Suma de PERDIDA_EJERCICIO__802
Acuacultura Gamaja S.A. - -
Acuasol S.A. 1.212.510,08 -
Acuila Feipen S.A. 59.962,70 -
Agrimarine S.A. 83.965,96 -
Beocam S.A. 511,17 -
Camaronera Camanmor S.A. 620.933,68 -
Camaronera El Cisne S.A. (CAMACISNE) 2.519,27 -
Camaronera Guajabal S.A. 4.154,61 -
Camaronera Shen Chang S.A. 20.121,75 -
Camaronesa S.A. 1.162.441,76 -
Costamarket S.A. 504.529,90 -
Exportadora Marest C.A. 859.722,68 -
Goldenshrimp S.A. 8.104.149,17 -
Industrial Pesquera Gonzalez S.A. (INDUPEG) 218.155,18 -
Kiclar Camaron S.A. 1.152,91 -
Langopesca S.A. 628.517,50 -
Langostinos Santarrosefios Saavedra e Hijos S.A. (LANGOSANSA) 19.685,24 -

Macalencorp S.A. - 121.339,08
Marecillo S.A. 465.118,60 -
Mauvezin S.A. 2.026.270,40 -
Oceanmarket S.A. 113.237,26 -
Productos Ictiologicos S.A. (PROICTIOSA) 3.960,43 -
Promarpa S. A. 346.859,15 -
Sembrios Marinos S.A. (SEMBRIOMAR) 90.787,31 -

Total general 16.549.266,71 121.339,08
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ANEXO No. 17 Resultados de los ejercicios econémicos de las empresas del sector camaronero de Machala (Afio 2018)

NOMBRE ~ |Suma de UTILIDAD_EJERCICIO__801 |Suma de PERDIDA_EJERCICIO__802
Acuacultura Gamaja S.A. - -
Acuasol S.A. 306.313,06 -
Acuila Feipen S.A. - 5.172,09
Agrimarine S.A. 47.696,69 -
Beocam S.A. 4,77 -
Camaronera Camanmor S.A. 47.351,68 -
Camaronera El Cisne S.A. (CAMACISNE) - 105.372,66
Camaronera Guajabal S.A. - 26.462,06
Camaronera Shen Chang S.A. 8.700,48 -
Camaronesa S.A. 256.875,14 -
Costamarket S.A. 566.822,49 -
Exportadora Marest C.A. 100.266,02 -
Goldenshrimp S.A. 6.193.208,62 -
Industrial Pesquera Gonzalez S.A. (INDUPEG) - 5.706,43
Kiclar Camaron S.A. 42.762,70 -
Langopesca S.A. 70.596,11 -
Macalencorp S.A. - 8.560,73
Marecillo S.A. 360.914,70 -
Mauvezin S.A. 149.497,35 -
Oceanmarket S.A. 15.199,08 -
Productos Ictiologicos S.A. (PROICTIOSA) - 148.869,03
Promarpa S. A. 156.280,04 -
Sembrios Marinos S.A. (SEMBRIOMAR) 23.456,48 -

Total general

8.345.945,41

300.143,00
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