Economia y Negocios

ECONOMIA nrc ISSN: 2602-8050
YNEGOCIOS U

economiaynegocios@ute.edu.ec
Universidad UTE
Ecuador

UTE
REVISTA

SERRANO ASANZA, Roque Fernandg; REYES CLAVIJO,
Marco Antonio; CEVALLOS RODRIGUEZ, Estefania

Aplicacion del modelo CAMEL para el sector no financiero: evidencia del sector
de comercio y reparacion de vehiculos automotores y motocicletas del Ecuador

Economia y Negocios, vol. 16, num. 2, 2025, Enero-Julio 2026, pp. 47-65
Universidad UTE
Ave. Mariana de Jesus, Ecuador

Disponible en: https://www.redalyc.org/articulo.0a?id=695580052004

Como citar el articulo

Numero completo Sistema de Informacion Cientifica Redalyc

Mas informacion del articulo Red de revistas cientificas de Acceso Abierto diamante

Pagina de la revista en redalyc.org Infraestructura abierta no comercial propiedad de la academia


https://www.redalyc.org/comocitar.oa?id=695580052004
https://www.redalyc.org/fasciculo.oa?id=6955&numero=80052
https://www.redalyc.org/articulo.oa?id=695580052004
https://www.redalyc.org/revista.oa?id=6955
https://www.redalyc.org
https://www.redalyc.org/revista.oa?id=6955
https://www.redalyc.org/articulo.oa?id=695580052004

ECONOMIA ARTICULO DE INVESTIGACION
Y NEGOCIOS ISSN-e: 2602-8050

UTE Recibido (Received): 2025/01/14
Aceptado (Accepted): 2025/05/12
REVISTA Publicado (Published): 2025/07/01

Economia y Negocios, 2024, 16(02), 47-65.
http://revistas.ute.edu.ec/index.php/economia-y-negocios https://doi.org/10.29019/r4crqv73

Aplicacion del modelo CAMEL para el sector no financiero:
evidencia del sector de comercio y reparacion de vehiculos
automotores y motocicletas del Ecuador

Application of the CAMEL model to the non-financial sector:
evidence from Ecuador’s trade and motor vehicle
and motorcycle repair sector

Roque Fernando SERRANO ASANZA' @ Marco Antonio REYES CLAVIJO® @
Estefania CEVALLOS RODRIGUEZ} @

1 Universidad del Azuay, Facultad de Ciencias de la Administracion. Cuenca, Ecuador
2 Universidad del Azuay, Facultad de Ciencias de la Administracion. Cuenca, Ecuador
3 Universidad del Azuay, Facultad de Ciencias de la Administracion. Cuenca, Ecuador

Email: nandofer@es.uazuay.edu.ec; mreyesl@uazuay.edu.ec; ecevallosr@uazuay.edu.ec

Resumen

El modelo CAMEL ha sido utilizado tradicionalmente en instituciones financieras para evaluar su solidez financiera,
sin embargo, existen escasas aplicaciones al sector no financiero. Este estudio propone aplicar el modelo CAMEL
para obtener la clasificacion en base a la solidez financiera de las empresas del sector de comercio y reparacion de
vehiculos automotores y motocicletas (ClIU-G45) del Ecuador, en el periodo 2018-2022. La metodologia utilizada
para el modelo CAMEL fue una adaptacion de indicadores de cada componente: capital, activos, administracion,
rentabilidad y liquidez, para el caso del sector no financiero. Se seleccionaron los indicadores que se adaptan a los
indicadores del modelo tradicional en base a la popularidad de los mismos en la revision de literatura y tomando
como referencia estudios anteriores. En el estudio se destaco que el 20% de las empresas se encuentran en cate-
goria AAA, sobresaliendo las microempresas; las provincias con mayor presencia en esta categoria fueron Guayas,
Pichincha y Azuay (39%, 33% y 11% respectivamente). La informacion proporcionada es importante para el sector y
la economia, debido a que se puede tener una vision general de la solidez financiera del sector, para asi apoyar en
la toma de decisiones y focalizar el apoyo en los sectores mas vulnerables del Ecuador.

Palabras Clave
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Abstract

The CAMEL model has traditionally been used in financial institutions to assess their financial strength; however, there
are few applications for the non-financial sector. This study proposes applying the CAMEL model to obtain a classification
based on the financial strength of companies in the motor vehicle and motorcycle trade and repair sector (CIIU-G45)
in Ecuador for the period 2018-2022. The methodology used for the CAMEL model was an adaptation of indicators for
each component: capital, assets, management, profitability, and liquidity, for the non-financial sector. Indicators that fit
the traditional model’s indicators were selected based on their popularity in the literature review and based on previous
studies. The study highlighted that 20% of companies are in the AAA category, with microenterprises standing out, the
provinces with the highest presence in this category were Guayas, Pichincha, and Azuay (39%, 33%, and 11%, respec-
tively). The information provided is important for the sector and the economy, as it provides an overview of the sector’s
financial strength, thereby supporting decision-making and targeting support to Ecuador’s most vulnerable sectors.
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Introduccion

En el ambito financiero, la evaluacion de
la estabilidad y desempefo de las institu-
ciones es fundamental para garantizar su
sostenibilidad y crecimiento. Abad y Gutiée-
rrez (2014); Crespo (2011); Pacheco (2019),
recalcan la importancia del modelo CAMEL
como una de las principales metodologias
para evaluar el riesgo financiero y predecir
posibles quiebras, estableciendo una clasi-
ficacion mediante letras que representan la
salud financiera de las entidades bancarias.
Acevedo et al. (2019) mencionan que a me-
dida que los ciclos economicos se vuelven
regulares, al punto de llegar a materializarse
posibles pérdidas, quiebras y otros efectos
colaterales, se hace necesario vy priaritario
evaluar y conocer la situacion actual, forta-
lezas y/o debilidades presentes en el merca-
do financiero, ya que promueve la economia
y desarrollo de un pais, es asi que el modelo
CAMEL se convierte en una herramienta fun-
damental para lograr este objetivo.

El modelo CAMEL se ha utilizado ex-
clusivamente en entidades bancarias como
herramienta que permite identificar eficien-
temente dificultades financieras, evaluando
aspectas coma rendimiento financiero, solidez
operativa y cumplimento de entes externos
(Abady Gutierrez, 2014; Crespo, 2011; Da Silva
et al, 2017; Diaz et al, 2017; Guan et al, 2019;
Lizarzaburu et al, 2022) Valencia y Restrepo
(2016) mencionan que el modelo CAMEL es
util para detectar crisis o inestabhilidad finan-
ciera, especialmente en los bancas, y que es
causada por la falta de control de los factores
microeconomicos que afectan a la organiza-
cion. Bermudez et al. (2016) concluyeron que
el CAMEL es una herramienta para identificar
situaciones gque afectan el desempefio finan-
ciero de una entidad y asi crear estrategias
correctivas enfocadas en estas areas. De
acuerdo con Lizarzaburu et al. (2022), el CA-
MEL es una metodologia utilizada para evaluar
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y resumir posibles riesgos mediante el calculo
de indicadores financieros de 5 parametros
caonsiderados: capital, morosidad, eficiencia,
rentabilidad y liquidez. El modelo CAMEL de
acuerdo con Diaz et al. (2017) se puede utilizar
para desarrollar un analisis financiero basado
en la fabricacion de indicadores clave de los
balances generados en las instituciones finan-
cieras. Fontalvo y De La Hoz (2020) mencionan
laimpartancia del analisis e interpretacion de
datos de variables para la toma de decisiones,
aportando al analista o investigador a tomar
decisiones optimas, ya gue cuenta con infor-
macion que se relacionan entre si, dentro del
canjunto de datos estudiados.

A pesar de la importancia del uso del
modelo CAMEL, esta herramienta de analisis
no se ha extendido a otros sectores que no
sean financieros, es decir que no existe una
metodologia adecuada que permita evaluar la
salud financiera de las empresas no financie-
rasy atn mas clasificarlas segun su nivel de
riesgo o rendimiento. Bermudez et al. (2016)
recalcan la necesidad de desarrollar una me-
todologia de autoevaluacion financiera y de
gestion para las PYMES, que permita conacer
la situacion actual de las empresas. Existen
metodolagias y analisis comparativos, comao el
analisis discriminante para medir el riesgo de
insolvencia que se ha adaptado para el sector
no financiero, incluso modelos especificos
para empresas de mercados emergentes (Al-
tman, 1968) y que hasta el momento es muy
utilizada en las finanzas. También propuestas
de modelos adaptados para medir el riesgo de
mercado de empresas del sector corparativo
de Ecuador por medio del modelo CAPM, para
de esta manera determinar elriesgo de merca-
doy rendimiento minimo esperado del sector
(Reyes-Clavijo et al., 2023). Diversas crisis han
reafirmado la importancia de la liquidez para
eladecuado funcionamiento de los mercados
financieros y del sector bancario, consideran-
do que la situacion de iliquidez puede prolon-
garse considerablemente (Gonzalez, 2020),
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por ello se vuelve imprescindible realizar este
tipo de estudios y ampliar a distintos sectores
del pais. Ademas, el hecho de contar con un
ranking clasificatorio de empresas sirve como
referencia para conaocer la calidad, puntuacion
y valoracion de las empresas que marcan el
ritmo en el sector o la industria. Incluso en
algunos paises desarrollados cuentan con
indicies bursatiles, los cuales son una guia del
comportamiento del mercado ya que recopilan
lainformacion mas relevante de las empresas,
permitiendo conocer y analizar los riesgas y/o
los beneficios de estas. Palma (2020) recalca
gue los indices de los mercados financieros
muestran la posibilidad de acontecimientos en
la economia y especialmente en los mercados
gue se encuentran especificados y asi cono-
cer su comportamiento y evoluciaon. Jiménez
et al. (2016) mencionan a los ETF o fondos de
inversion catizados en bolsa de valores disena-
dos parareflejar los indices bursatiles como el
S&P500, gue es un referente de ponderacion
de las empresas en el mercado y muestra los
principales indices de comercializacion de las
acciones. La clasificacion de las empresas
permitira conocer la gestion y el rendimiento
de cada una de estas en laindustria en la que
se desenvuelven, ademas de diferenciar su
porcentaje de participacion en el mercado y
su aporte a la economia local, obteniendo in-
formacion valiosa para la toma de decisiones.
El Ministerio de economia (2014) indica que
una carrecta clasificacion promueve la com-
petitividad, permitiendo que las actividades
econamicas se desarrollen y crezcan eficien-
temente aportando al desarrollo economicoy
bienestar individual. Conocer la situacion real,
su compartamiento historico y el desempeno
en el mercado es fundamental para tener una
orientacion de las categorias y el orden que se
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ubican las empresas de un sector o industria.
Para Crespo (2011), es importante analizar
los niveles de desempeno, estructurasy la
eficiencia de las empresas para comprender
el estado de los diferentes perfiles empresa-
riales y conaocer la competitividad de cada de
una de ellas en la industria.

Ademas, de acuerdo con Fontalvo y De
La Hoz (2020); Valencia y Restrepo (2016),
el hecho de contar con un sistema de cla-
sificacion y evaluacion financiera permitira
canocer elrendimiento de las empresas mas
representativas del pais, para de esta mane-
ra poder calcular el rendimiento de merca-
do, componente importante para obtener el
rendimiento minimo esperado por medio del
modelo CAPM. En este contexto, la principal
metodologia usada para obtener una estima-
cion del riesgo de mercado ha sido el CAPM,
modelo que permite cuantificar el riesgo de
una cartera en especifico y la relacion con el
riesgo con una cartera de un mercado estima-
do (Trejoy Gallegos, 2021). Se debe considerar
gue el modelo CAPM es una herramienta muy
utilizada para valorar el rendimiento y riesgo
del mercado interesado.

Partiendo de lo mencionado anterior-
mente, esta investigacian tiene como obje-
tivo adaptar el modelo CAMEL a empresas
no financieras y clasificar las empresas del
sector de comercio y reparacion de vehiculos
automotores y motocicletas CllU-G45, en el
periodo 2018-2024. El resultado final de la
investigacion sera muy valioso ya que brindara
informacion importante gue ayude a mejorar la
gestion de cada una de las empresas del sec-
tor estudiado, proporcionando una vision mas
profunda de la salud financiera y permitiendo
identificar pasibles deficiencias u oportunida-
des para la toma de decisiones.
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Revision de la Literatura
Marco conceptual

La metodologia CAMEL es un sistema de
evaluacion y calificacion que se aplica gene-
ralmente a instituciones financieras como
herramienta para detectar la fragilidad finan-
ciera en la banca, identificando a aqguellas
gue requieren atencion e intervencion inme-
diata (Acevedo et al.,, 2019; Altamirano et al.,
2018). El modelo CAMEL considera el capital
(C), activos (A), administracion (M), rentabi-
lidad (E) y liquidez (L), que hacen referencia
a indicadores de suficiencia de capital, sol-
vencia, calidad y administracion, estabilidad
y nivel de rentabilidad, y el manejo correcto
de la liguidez en las empresas (Abad y Gutie-
rrez, 2014, Crespo, 2011; Diaz et al. 2017; Li-
zarzaburu et al. 2022; Unidad de Gestion del
Riesgo del Sistema Financiero, 2015). Zuleta
et al. (2018) en un analisis financiero a ins-
tituciones bancarias cubanas indicaron que
el objetivo principal objetivo del CAMEL es
advertir las posibles situaciones de crisis y
revisar la evolucion de aguellasinstituciones
gue obtienen una calificacion por arriba de 3.

Hussein et al. (2021) y Viduarre, (2016)
consideraron que el modelo CAMEL es un me-
todo Gtil para identificar la crisis financiera
o fragilidad, especialmente de los bancos
originada por fallas en la gestion de factores
microeconamicos, ademas de coincidir gue las
organizaciones que resultan con puntuaciones
entre 3 a5, son consideradas con mayaor ries-
go de quiebra por un rendimiento débil, mayor
deficiencia y malas practicas en gestion de
riesgo. Villa et al. (2023) indican gue el modelo
CAMEL suministra un marca metodologico in-
volucrando la evaluacion de los componentes
relacionados con la salud financiera: capital,
activos, gestion administrativa y liquidez, sim-
plificando la situacion real de las instituciones
financieras en un solo indicador.

La Unidad de Gestion del Riesgo del Sis-
tema Financiero (2015) en su boletin del Banco
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Central del Ecuador, menciona gue el método
CAMEL considera el valor a los componentes
involucrados, por medio de ponderaciones que
cada beta debe tener; para su evaluacion se
considera la siguiente ecuacion:

Ecuaciéon 1
CAMEL = p1C + B2A + B3M + p4E + 5L

Bermudez et al. (2016) y Crespo (2011)
coinciden en el concepto de los componentes
del modelo CAMEL v los definen como:

 Suficiencia de capital (C): mide la capa-
cidad que tiene una entidad financiera
de mantener una adecuada relacion
entre el capital y los riesgos que tiene
0 que incurre.

» (Calidad de activos (A): el analisis de la
calidad de activos refléjala cantidad de
riesgo existente y potencial asociado a
las carteras de créditoy a la inversion;,
asi como la capacidad de gestion para
identificar, medir, monitorear y controlar
el riesgo de crédito.

» Manejo de administrativo (M): considera
y evalla la capacidad que tiene una en-
tidad financiera para medir, identificar
y controlar los riesgos asociados a las
actividades de esta.

« Rentabilidad (E): la evaluacion de la ren-
tabilidad esta asociada con el potencial
gue tiene una entidad para generar uti-
lidades, el rendimiento de los activaos,
el equilibrio entre el rendimiento de los
activos y el costo de los recursas cap-
tados, asi como con conceptos tales
como elretorno de la inversion.

« Riesgo de liquidez (L): este analisis
busca identificar gue una entidad sea
capaz de mantener un nivel de liquidez
suficiente para cumplir con sus obliga-
ciones financieras en forma oportunay
cumplir las necesidades bancarias de
sus clientes.
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Estado del arte
Estudios a nivel mundial

Risal y Panta (2019) investigaron la eficacia
de CAMELS en 28 bancos comerciales de
Nepal. El riesgo se midié mediante la desvia-
cion a la baja (volatilidad de los rendimien-
tos por debajo del rendimiento promedio
minimo) y la desviacion estandar del ROA
y el ROE. El estudio concluyo que los seis
parametros de supervision (CAMELS) son
capaces de reducir el riesgo de los bancos
camerciales si se mantienen estrictamen-
te segln las directrices del banco central.
Lopes (2024) analizaron la relacion entre
los factores y las teorias que determinan
la estructura de capital con la metodologia
CAMELS utilizando comao caso de estudio el
Banco do Mundo (ICBC). Los resultados, en
parte, apayan los supuestos de las teorias
Static Tradeoff, Pecking Order y Equity Mar-
ket Timing, que enfatizan indirectamente la
gestion efectiva de los recursos financieros
captados en el mercado, y se observaron
indicadores de desempeno favorables en el
predominio de los indices CAMELS.

Quoc Trung (2021) identifico los deter-
minantes del rendimiento de los bancos co-
merciales vietnamitas entre 2009 y 2020, a
través del modelo CAMELS, ademas utilizaron
elméetodo de regresion cuantitativa, el Méto-
do Generalizado de Momentos del Sistema
(SGMM), y combinando los estudios previgs, el
autor examind diez factores estadisticamente
significativas, los resultados obtenidos desta-
can la relacion entre el tipo de propiedad y el
rendimiento bancario, lo que implica que los
bancas estatales deben mejorar y aumentar
su solidez.

Se analizo la calificacion CAMEL vy el
impacto de estas calificaciones sobre los de-
positos totales durante el periodo 2014-2018
de 11 bancos que lideran elindice bursatil sau-
dita. Para cada banco, se hizo el calculo de
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los principales indicadores financieros de los
componentes CAMEL, y se generd un ranking
compuesto y general CAMEL para todos los
hancos por medio de un modelo de regresion.
Los resultados reflejaron que las variables con
efecto positivo sobre los depositos totales
fueron: Capital, Gestion, Rentabilidad (ROE) y
Liquidez (AL-Najjar & Assous, 2021).

A través de una meta sintesis de 50
estudios y 2120 estimaciones, se analizo la
relacion entre el sistema CAMELS y la super-
vivencia bancaria, el hallazgo mas relevante
fue que los componentes de CAMELS tienen
un impacto economico insignificante en di-
cha supervivencia, y que no se detectd una
influencia relevante de factores macroecono-
micos o especificos del banco. Los analisis de
heterogeneidad y sesgo de publicacion con-
firmaron estos hallazgos, concluyendo que
debe tenerse cautela al usar CAMELS como
un predictor de quiebra bancaria (Kocenda &
lwasaki, 2021).

Sami et al. (2024) compararon las califi-
caciones CAMEL de cinco bancos comerciales
de la India central durante 12 afnos. La inves-
tigacion concluye que estos bancos estan
bien gestionados, con una relacion eficiencia
operativa/ingresos promedio del 40 % (pun-
tuacion 3), lo que indica una buena eficiencia
administrativa. Esto sugiere que los bancos
pueden cumplir adecuadamente con los com-
promisos vy retiros de clientes a corto plazo.
Saeed y Ahmed (2023) analizaron elimpacto
del modelo CAMEL en la rentahbilidad de los
bancos en Pakistan, quienes aseveraron que
el modelo CAMEL es reconocido mundialmen-
te para medir el rendimiento general de oS
bancos, los cuales necesitan tener un segui-
miento estricto de sus préstamos incobrables
y deberian esforzarse por mejorar la calidad de
Sus activos y centrarse en mejorar sus marge-
nes de rentabilidad. Anantadjaya et al. (2024)
larelacion entre los informes de sostenibilidad
y los ratios CAMEL en términos de su impacto
en el rendimiento de los bancos indonesios,
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considerando que el desarrollo sostenible co-
bran cada vez mayor importancia. Las con-
clusiones de este estudio confirman el papel
fundamental de los informes de sostenibilidad
en el rendimiento de los bancas.

Estudios regionales

Crespo (2011) utilizo el modelo CAMEL en un
analisis realizado al sector financiero vene-
zolano, quien indico que el 59% de los ban-
cos comerciales y universales estan en ca-
tegorias Ay B, siendo un aspecto positivo en
su salud financiera generando confianza en
los clientes; mientras que el 41% restantes
se encuentran en categoria C y D es decir,
requieren la supervision y vigilancia del ente
regulador por el latente riesgo de liquidez.
Lizarzaburu et al. (2022) realizaron una eva-
luacion a una entidad financiera aplicando el
modelo CAMEL, concluyendo que es una en-
tidad que goza de indices de solvencia, liqui-
dez y rentabilidad, mientras gue sus indices
de morosidad han incrementado ligeramen-
te, ademas indica que su valoracion de mer-
cado es insuficiente. Da Silva et al. (2017), en
un estudio realizado a las cooperativas mas
grandes de Brasil, analizaron el desempeno
financiero aplicando el modelo CAMEL, quie-
nes indicaron que solo 3 cooperativas se
destacan camo eficientes y no han arriesga-
do el capital de sus asociados, ademas, los
autores enfatizaron que son consideradas
como referentes para las 22 cooperativas
restantes por su buen desempefo econdmi-
coy gestion financiera. Alarcon (2022) en su
estudio de analisis de un modelo de estima-
cion de riesgo de créedito bajo la metodologia
CAMEL, menciont que el modelo genera va-
lor agregado para la organizacion, aportando
una herramienta de calificacion de riesgo
crediticio para asignar y atorgar el cupo de
créedito a los clientes. En el ambito ecuato-
riano, NUfez (2023) aplico el modelo CAMEL
a 19 cooperativas del segmento 3 de Tun-
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gurahua, considerando informacion finan-
ciera de los ultimos 5 afos para analizar su
solvencia, y concluyo gue las cooperativas
presentan solida pasicion financiera, capita-
lizacion saludable, una carrecta estabilidad
financiera y una efectiva gestion de riesgos.

Con respeto a aplicaciones del CAMEL
a sectores no financieros, Arbelaez y Torres
(2014) en un analisis de riesgo financiero de las
pymes del sector metalmecanico de Cartagena
concluyeron que el CAMEL no es limitado para
instituciones financieras y es aplicable en cual-
quier organizacion indistintamente del tamano,
sector o actividad economica. Mestre (2009) en
Su proyecto de creacion de una herramienta de
alerta temprana para Pymes indico que CAMEL
aporta elementos importantes a la supervision
de riesgos ya que recopila los principales indi-
cadares macroeconomicaos de las instituciones
de cada sector.

Alvarado y Velesaca (2022) aplicaron
el modelo CAMEL a las grandes empresas del
sector de bebidas el Ecuador analizando los
periodas del 2007 al 2018 y manifestaron
gue gozaron de solidez financiera, siendo un
sector en crecimiento y que la disminucion
de la demanda es improbable. Calle y Orellana
(2020) en su estudio de aplicacion del modelo
CAMEL a las grandes empresas del sector de
fabricacion de productos textiles del Ecuador
realizado entre 2007 al 2017, comprobaron que
elmaodelo CAMEL es apto para la aplicacion en
cualquier sector desde la primera adaptacion
enelano 2017, ademas indicaron que las em-
presas grandes del sector no ponen cuidado
a su gestion y que incrementan activos que
nao contribuyen a la generacion de beneficios.
Guaman (2022) en un analisis comparativo rea-
lizado a las 5 cooperativas del Ecuador desde
el 2019 al 2021, indico que la mayoria de las
cooperativas estudiadas se paosicionan en el
segmento 1(mayar a B), segmento que se con-
centra en la relacion e impacto que genera en
simismo y la sociedad. Calhorrano et al. (2023)
en un diagnostico de riesgo aplicado a los 5
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bancos mas grandes del Ecuador determinaron
gue el método CAMEL es la herramienta mas
utilizada en calificacion de riesgo de entidades
financieras, evaluando cada uno de los compo-
nentes financieras, ademas resalto a 3 bancos
por su optima calificacion. Finalmente, Almeida
y Tuarez (2023) en una evaluacion de la situa-
cion de desempeno econdmicao y financiero de
las atuneras de la ciudad de Manta-Ecuador,
indicaron que la metodologia CAMEL fue de
gran utilidad para detectar riesgos que puedan
afectar a futuro.

Materiales y Métodos

Analisis y tratamiento de datos

Este estudio tuvo un enfoque cuanti-
tativo, utilizando informacion de los estados
financieros de las empresas del sector de co-
mercio y reparacion de vehiculos automotores
y motocicletas (ClIU - G45), en el periodo 2018
- 2022 disponible en la Superintendencia de
Companias, Valores y Seguros. Se eliminaraon
datos atipicos para obtener informacion mas
objetiva en los resultados esperadaos, para lo
cual se recurrio a la metodologia de Lind et al.
(2008) gue utilizaron el método de cuartiles
para eliminar valores atipicos, usando la si-
guiente formula:

Ecuacidén 2

DAS > Q3+ 1.5(Q3 — Q1)

Ecuacién 3

DAI < Q1 +1.5(Q3 — Q1)

53

Donde:

» DAS= Dato atipico superior
 DAI= Dato atipico inferior

e Q3= Cuartil 3

e Q1= Cuartil1

- (03-Q1)= Rango Intercuartil

Una vez que se eliminaron los valores
atipicaos, y parareducir errares se procedio a la
normalizacion de datos, de acuerdo a Illowsky
y Dean (2024) quienes utilizaron la siguiente
farmula para la normalizacion de datos:

Ecuacion 4

(z —n)

7 =

Donde:

x= Valor conocido
u = Media
o = Desviacion estandar

De esta manera se obtuvo la base de
datos unificados, reduciendo posibles errores
en la informacion, para proceder a la aplica-
cion de razones financieras y adaptacion del
modelo CAMEL.

Aplicacion del modelo CAMEL

Como parte de este estudio se propaone la
adaptacion del modelo CAMEL a empresas
no financieras, para lo cual a continuacion
se reviso el modelo clasico, para paosterior-
mente poder adaptar a las empresas no fi-
nancieras. La Unidad de Gestion del Riesgo
del Sistema Financiero (2015), muestra un
breve detalle de los componentes del mode-
lo CAMEL:
Suficiencia de capital (C):
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Ecuacién 5

Factor de capitalizacion

Indice de capitalizacién neta (C1) = Factor de int Jiacis
actor de intermediacion

Ecuacidén 6

Cobertura patrimonial

Cobertura patrimonial de activos (C2) = Activo I Tuct
ctivo Improductivo

Calidad de los activos (A):
Ecuacion 7

Activos improductivos netos
Porcentaje de activos improductivos (Al) = P

Total de activos

Ecuacién 8

.. . Cartera vencida*coeficiente intermedio
Intermediacion crediticia (A2) =

Total de activos

Ecuaciéon 9

Calidad de crédito (A3) = Cartera vencida

Cartera bruta

Ecuacion 10

Provisiones

Cobertura crediticia (A4) = Cart ¥
artera vencida

Manejo administrativo (M):
Ecuacion 11

Gastos operativos
Grado de absorcion margen financiero (M1) = P

Margen bruto financiero

Ecuacion 12

Activo improductivo
Manejo administrativo (M2) = P

Pasivo con costo

Ecuaciéon 13

Gastos operativos

Eficiencia operativa (M3) = Margen bruto financiero

Rentabilidad (E):
Ecuacion 14

Rentabilidad
Activo promedio

ROA (E1) =
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Ecuaciéon 15

Rentabilidad

ROA Operativo (E2) = +—— promedio

Ecuacion 16

Rendimiento

ROE (E3) =

Patrimonio promedio

Ecuacion 17

Ingresos ordinarios

Eficiencia del negocio (E4) = Activo promedio
v

Ecuacion 18

Margen spread tasas (E5) — Ingreso ordinario — Costo del pasivo

Pasivo con costo promedio
Riesgo de liguidez (L):
Ecuacién 19

. Activos fij di
indice de liquidez (L1) = ctivos fijos a 90 dias

Pasivos exigibles

Ecuacién 20

Activos liquidos a 90 dias

indice de liquidez ajustada (L2) = Obligaciones con ol piblico

Ecuacién 21

. Fondos di ibl
Indice de liquidez inmediata (L3) = oncos CIspomin es

Depositos a costo plazo

Caomo soporte para medir la salud fi- cala para el analisis e interpretacion de cada
nancierareal de las instituciones financieras, rango de los componentes, (Ver Tabla 1).
Martinez (2019) proporcionan la siguiente es-

Tabla 1. Rangos CAMEL

Rating Rango Descripcion Significado
1 1.00-1.49 Robusto Solvente en todos los aspectos
2 1.50-2.49 Satisfactorio Generalmente solvente
3 2.50-3.49 Normal Cierto nivel de vulnerahilidad y debilidad en algunos aspectos
4 3.50-4.49 Marginal Problemas financieros serios que comprometen la viabilidad futura
5 4.50-5.00 Insatisfactorio | Alta probabilidad de bancarrota

Fuente: Martinez (2019).
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Diaz et al, (2017) y Superintendencia de a su puntaje obtenido luego de la aplicacion de
Bancos (2021) proponen una escala de califica- los ratios financieros, permitiendo asi conocer
cion para las entidades financieras, de acuerdo el estado real de estas (Ver Tabla 2).

Tabla 2. Calificacion CAMEL

Calificacion Significado
AAA Situacion financiera muy fuerte con rentabilidad sobresaliente y excelente reputacion.
AA Solidez financiera con antecedente de desempefo, muy buenos.
A Récord financiero saolido, con posibles aspectos debiles por alguna desviacion historica.
BBB Obtiene un buen credito, con obstaculos menaores manejables a corto plazo.
BB Obtiene un buen credito, con un area en alerta y con dificultades recientes.
B Obtiene un crédito aceptable, pero con algunas deficiencias significativas.
C Situacion financiera deficiente, relacionada con los activas o estructuracion del balance.
D Considerables deficiencias, posiblemente de liquidez.
E Situacion financiera con problemas muy serios y muy dudosa su continuidad.

Fuente: Superintendencia de Bancos (2021).

Los indicadores financieros de cada Ecuacion 22
companente del modelo CAMEL para la adap- Pasivo total
tacion y aplicacion considerados para el pre- Endeudamiento del activo = Activo total
sente estudio, fueron seleccionados en base
a dos criterios: Ecuacién 23
« Popularidad en la literatura. Apalancamiento — ACti‘fo tOt.al
» Relacion con cada componente del Patrimonio
CAMEL.

Ecuacion 24
Los indicadores CAMEL considera-

. . . . . Pasivo total
dos para empresas no financieras son l0s Endeudamiento patrimonial = ———

siguientes: Patrimonio
Suficiencia de capital - Calidad de ac- Manejo administrativo (M):
tivos (C-A):
Ecuacion 25
Rotacién de activos = ﬂ
Activo total
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Ecuacion 26
Ctas v dcts x cobrar
Periodo promedio de cobro = Y *365
Ventas
Ecuacion 27
Ctas y dcts x pagar
Periodo promedio de pago = Y Dag *365
Compras
Ecuacion 28

Gastos operativos

Impacto de g. administrativos y ventas =
Ventas

Ecuacién 29

Gastos financieros

Impacto de carga financiera =

Ventas
Rentabilidad (E):
Ecuacioén 30
Rentabilidad de activos = M
Activo total

Ecuacién 31

Utilidad antes de impuestos e intereses

Rentabilidad operacional del patrimonio = - -
Patrimonio

Ecuacién 32

. Utilidad antes de impuestos e intereses
Margen operacional =

Ventas
Ecuacién 33
Utilidad neta
Margen neto = ———
Ventas
Ecuacién 34
Utilidad neta
ROE = ———
Patrimonio

Riesgo de liquidez (L):
Ecuacién 35

Activo corriente

indice de liquidez = - -
Pasivo corriente



58 APLICACION DEL MODELO CAMEL PARA EL SECTOR NO FINANCIERO

Ecuacion 36

Activo corriente — inventario

Prueba acida =

Pasivo corriente

Una vez estandarizados los resultados empresas por deciles. Los resultados se pre-
del modelo se realiza la clasificacion de las sentan en la Tabla 3.

Tabla 3. Clasificacion CAMEL por deciles

Calificacion Decil 2018 2019 2020 2021 2022
AAA 9 0.022 0.004 0.015 0.006 0.011
AA 8 -0.008 -0.002 -0.006 -0.012 -0.006
A 7 -0.022 -0.005 -0.015 -0.018 -0.012
BBB 6 -0.03 -0.008 -0.02 -0.021 -0.015
BB 5 -0.038 -0.01 -0.023 -0.024 -0.018
B 4 -0.043 -0.012 -0.026 -0.026 -0.02
C 3 -0.047 -0.014 -0.028 -0.028 -0.023
D 2 -0.052 -0.017 -0.031 -0.032 -0.025
E 1 -0.054 -0.017 -0.039 -0.033 -0.028
Minimo - -5.511 -9.922 -4.26 -3.185 -7.092

Analisis y Resultados

tuvieron esa calificacion, el resto de empresas

han obtenido calificaciones con un porcentaje

Resultados del modelo CAMEL
Andalisis CAMEL por categoria

La categoria AAA tiene mayor presencia,
ya gue un 20% de las empresas del sector ob-

Figura 1. Participacion por categoria

LS
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Fuente: Elaboracion propia.

cercano al 10%. (Ver Figura 1).
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Anélisis CAMEL por tarmario

En la Figura 2, se pude observar la partici-
pacion de las empresas de acuerdo a su
tamano y la calificacion obtenida. Las mi-
croempresas tienen un mayar nivel de par-
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ticipacion en el grupo AAA, sin embargo,
también un mayor nivel de participacion en
el grupo Ey D, que son los de menor puntaje.
Las empresas grandes participan en menor
nivel en todos los grupos.

Figura 2. Participacion por tamano empresarial

350 Grande
300

Mediana

250
200

150

o

Fuente: Elaboracion propia.

Anélisis CAMEL por subsector

En la Figura 3 se pude observar la par-
ticipacion de las empresas considerando los
principales sub sectores, mostrando que el

mMicroempresa MPequeia

100
’ || I| l || || | I
o | -

A AA AAA B BB BBB C D E

Categoria

subsector G4530 - Venta de partes, piezasy
accesorios para vehiculos automotores tiene
mayor presencia en todas las categorias y
predomina en la categoria AAA.

Figura 3. Participacion por subsector

G4510 G4520
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200

150

Fuente: Elaboracion propia
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niendo una calificacion AAA en todo el sector
CllU G45, estas 10 empresas obtuvieron la
mejor puntuacion (ver Tabla 4).

Ranking de empresas

Conrespecto al top general del sector,

se muestra el top de las 10 empresas con me-
jor calificacion conseguida en el 2022, obte-

Tabla 4. Top 10 empresas sector CllU G45

Nombre Tamanho Provincia | Puntuacion | Calificacion
Fortune-Parts Industry Ecuador Cia.Ltda. Microempresa | Tungurahua | 4.84 AAA
Nova Market Nomarksa S.A. Pequena Guayas 3.83 AAA
Accemotor S.AS. Microempresa | Guayas 3.32 AAA
Rectificadora Penafiel Salazar C. Ltda. Microempresa | Tungurahua | 2.74 AAA
Tecnologia De Buses Del Ecuador Tekbus S.A. Microempresa | Tungurahua | 2.51 AAA
Mitsumotor S.A. Microempresa | Guayas 2.43 AAA
Global Repuestos Y Maquinarias Globrem S.A. Microempresa | Guayas 2.18 AAA
Napo Motors Napmotors Cia.Ltda. Microempresa | Napo 1.99 AAA
Automotriz Noboa S.A. Microempresa | Guayas 1.44 AAA
Prontomio Cia.Ltda. Microempresa | Pichincha 1.4 AAA

Fuente: Elaboracion propia

En la provincia del Azuay también exis-
tieron empresas que obtuvieron una califica-

cion AAA en el aho 2022; a continuacion, se

Tabla 5. Top 10 empresas sector CllU G45 - Azuay

muestra el top de las 10 empresas con mejor
puntuacion (ver Tabla 5).

Nombre Tamanho Provincia | Puntuacion | Calificacion
Tecnicentro Tecnicarcuenca Cia.Ltda. Microempresa Azuay 1.286 AAA
Matortrend S.A.S. Microempresa Azuay 1.035 AAA
Mareno Martinez Compania M.M.C. Cia. Ltda. Microempresa Azuay 0.928 AAA
Maxllanta S.A.S. Pequena Azuay 0.103 AAA
Crediauto S.AS. Pequena Azuay 0.097 AAA
Auto Siglo Urma Cia.Ltda. Pequena Azuay 0.055 AAA
Macrocar-Ecuador Cia.Ltda. Mediana Azuay 0.053 AAA
Automotorescuenca S.A.S. Pequena Azuay 0.052 AAA
Autopartes & Talleres Olimpica-Motors S.AS. Microempresa Azuay 0.039 AAA
Imp. y Comer. Sanchez Calle Impsanchez Cia.Ltda. | Microempresa Azuay 0.033 AAA

Fuente: Elaboracion propia
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Discusién y Conclusiones

El modelo CAMEL es una metodologia muy
popular y eficaz para medir la solidez finan-
ciera de las empresas con base en indica-
dores cuantitativos, como mencionan Cres-
po (2011), Lizarzaburu et al. (2022), Da Silva
etal. (2017), Risal y Panta (2019), Flores et al.
(2019) y Alarcon (2022). Ademas, el modelo
CAMEL genera valor agregado para una or-
ganizacion, aportando una herramienta de
calificacion de riesgo crediticio, como indico
Alarcon (2022). De esta manera se resalta
la importancia de la salud financiera de una
empresa, no solo para fines de apoyo externo,
sino tambhién para incluso mejorar la salud fi-
nanciera de todo un sector. Sin embargo, esta
metodologia ha sido de uso exclusivo para
empresas financieras, por tal razon, en el
presente estudio se propone la aplicacion del
modelo CAMEL para un sector no financierg,
debido a que esta metodologia escasamente
se la ha aplicado en sectores comerciales,
como es el caso del presente trabajo.

Al no existir suficiente literatura sobre
aplicaciones en sectores no financieros del
modelo CAMEL, se procedio a ajustar el mo-
delo clasico, proponiendo indicadores que se
han utilizado en la literatura para medir areas
similares, siendo esta una de las principales
limitaciones del estudio; se debe considerar
que la estructura financiera de las empresas
no financieras no permite replicar de manera
exacta los indicadores financieros de las em-
presas financieras, esto, debido a la dinamica
interna y forma de presentacion de informa-
cion financiera en los balances.

Sin embargo, autores como Gonzalez
(2020), consideran imprescindible ampliar
este tipo de estudios a otros sectores. Incluso
Anantadjaya et al. (2024) tambiéen proponen
analizar la relacion entre los informes de soste-
nibilidad y los ratios CAMEL, considerando que
el desarrollo sostenible cobran cada vez mayor
importancia. Otra limitacion que se presento,
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fue la presencia de datos atipicos en la base
de datos, para lo cual, se recurri¢ al uso de
cuartiles para eliminar valores atipicos, lo que
permitio obtener resultados mas acordes a la
realidad. Ademas, debido a la naturaleza de los
datos, fue necesario la normalizacion de datos
para poder aplicar el modelo CAMEL. Tomando
en cuenta la literatura existente como punto
de referencia en la adaptacion y aplicacion del
modelo CAMEL, se tomo en consideraciaon el
modelo de percentiles para generar una pon-
deracion adecuada, obteniendo resultados
aceptables de acuerdo con la situacion de
cada empresay que serviran como punto de
referencia para el sector vy la industria.

Con la aplicacion de la metodologia CA-
MEL se determino el puntaje obtenido por cada
una de las empresas del sector G-45, obser-
vando que las categorias de calificacion Ay B
son las predominantes; ademas, la mayaria
de empresas que obtuvieron estos resulta-
dos son las grandes y medianas; de acuerdo
a lo expuesto por Risal y Panta (2019), si se
mantienen los parametros de supervision del
modelo CAMEL, se puede reducir el riesgo,
esto, en el entorno bancario, situacion que
se puede replicar al sector en estudio. Cabe
recalcar que en la aplicacion del CAMEL a las
empresas grandes del sector de fabricacion
de productos textiles del Ecuador realizado
por Calle y Qrellana (2020), se asevero que
estas no ponen cuidado a su gestion y por esto
existenincrementos desmesuradaos en activos,
situacion distinta a los resultados obtenidos
en este estudio, ya que las empresas grandes
y medianas poseen mejores resultados.

Par otra parte, las microempresasy pe-
guefas empresas presentaron calificacion
con resultado poco satisfactario, situacion
gue se contradice con el estudio de Calle y
Orellana (2020), quienes en su aplicacion del
modelo CAMEL a las grandes empresas del
sector de fabricacion de productos textiles del
Ecuador, indicaron que las empresas grandes
delsector no ponen cuidado a su gestiony por
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esto existen incrementos desmesurados en
activos que no contribuyen a la generacion de
beneficios. También en la investigacion se en-
contrd que las pravincias con mayor presencia
en el sector y que abtuvieron calificacion AAA
son Guayas, Pichinchay Azuay, con el 39, 33
y 11 por ciento respectivamente.

Calhorrano et al. (2023) indicaron gue
el metodo CAMEL es la herramienta mas uti-
lizada en calificacion de riesgo de entidades
financieras en Ecuadar, quienes utilizaron in-
dicadores financieros como son el indice de
capitalizacion, porcentaje de activos impro-
ductivos, el ROA, el ROE, entre otros indica-
dores. Entonces, se hace necesario ampliar
esta herramienta a atros sectores que na sean
financieros, considerando gue el pais se dispo-
ne de informacion contable financiera abier-
ta, de la cual se puede aplicar el modelo pro-
puesto para distintos sectores econémicas.
La informacion de esta investigacion es de
gran utilidad para el sector y la economia en
general, ya que en base a esta informacion se
padran conocer las empresas que marcan el
ritmo del sector, e incluso aplicar correctivos
para las empresas que presentan resultados
menaos favorables. Ademas, posibles inver-
sionistas, proveedores, acreedores e incluso
entes reguladores podran evaluar la gestion
de las empresas y tomar decisiones respectos
a relaciones comerciales, estratégicas y de
inversion. Con base en los hallazgos obtenidos,
se proponen lineas de investigacion relaciona-
das con la aplicacion del modelo propuesto a
otros sectores del Ecuador, y ademas realizar
un seguimiento de las valoraciones obtenidas,
para verificar la congruencia en los resultados.

Financiamiento

"Esta investigacion no recibid una subven-
cion especifica de ninguna agencia de finan-
ciacion en los sectores publico, comercial 0
sin fines de lucro.”
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“Toda la informacion extraida del estudio se
codificara para proteger el nombre de cada
sujeto. No se utilizaran nombres u otra in-
formacion de identificacion al discutir o in-
formar datos. Todos los sujetos dieron su
consentimiento informado para su inclusion
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gadores mantendran de forma segura todos
los archivos y dataos recopilados en un ga-
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