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Andlisis de riesgos financieros en PYMES del sector de la construccion en la ciudad de
Guayaquil: Estudio de caso aplicado a la compaiiia COMAQ.

Resumen

Toda empresa va a estar expuesta permanente a diferentes tipos de riesgos, ya sea
por el efecto de sus decisiones, por su entorno o distintos factores que las rodean. Es
importante que todas tengan conocimiento sobre la existencia de estos riesgos y que sepan
cémo medirlos y gestionarlos, ya que es una pauta para saber que decisiones tomar, poder
anticiparse a problemas, y evitar malos resultados. El propdsito de esta investigacion fue
identificar los riesgos financieros a los que esta expuesto la compaiiia objeto de estudio.
Mediante la revision de bibliografia se obtuvo informacion sobre los principales riesgos
financieros, y las maneras en que estos pueden ser identificados, medidos y clasificados.
Se realiz6 un andlisis de los indicadores financieros de endeudamiento, liquidez y
rentabilidad, para conocer la situacion de la empresa, y los resultados del céalculo de estos,
nos indicaron que la compafiia poseia riesgo financiero en estos tres indicadores. En este
estudio se demostrd la importancia del analisis de los riesgos financieros, asi como los
mecanismos y herramientas orientados a la gestion de riesgos que las empresas pueden

implementar para crear valor, tomar mejores decisiones y alcanzar sus objetivos.

Palabras clave: Riesgo Financiero, Gestion de riesgos, PYMES, Endeudamiento,

Rentabilidad, Liquidez.

Abstract

Every company will be permanently exposed to different types of risks, either due

to the effect of their decisions, their environment or different factors that surround them.

It is important that every company has knowledge about the existence of these risks and
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to know how to measure and manage them, since it is a guideline to know what decisions
to make, anticipate problems, and avoid bad results. The purpose of this investigation was
to identify the financial risks to which the company under study is exposed. Through
literature review, was obtained information about the main financial risks, and the ways
in which they can be identified, measured and classified. An analysis of the financial
indicators of indebtedness, liquidity and profitability was made, in order to know the
financial situation of the company, and the results of the calculation of these indicators,
indicated that the company had financial risk in these three indicators. This study
demonstrated the importance of analyzing financial risks, as well as the mechanisms and
tools aimed at risk management that companies can implement to create value, make

better decisions and achieve their objectives.

Keywords: Finantial risk, Risk management, SMEs, debt, liquidity, profitability

Introduccion

A partir del afio 2015 el sector de la construccion se vio seriamente afectado por
la crisis econdmica en que se encontraba el pais. El Gobierno ecuatoriano entre sus
acciones para hacer frente a la crisis econdmica, decidid tomar ciertas medidas
econdmicas como aumentar la recaudacion tributaria a través del incremento de tasas
arancelarias a distintas partidas, como resultado de esta medida, el precio de los
materiales de construccion, equipos y maquinarias para la construccion, entre otros
herramientas esenciales para poder desarrollar actividades de la construccion se elevaron
significativamente, y por lo tanto complicaron la situacion de las empresas constructoras

con una reduccion en las ventas, menos obras y caida en la produccion. (Pacheco, 2017)
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Sumado a las medidas econémicas que se tomaron, también se aprobd la Ley de
Plusvalia que contribuy6 a que la situacion del sector de la construccion empeore, ya que
esta ley segun el presidente de la Camara de Construccion de Guayaquil, hizo que
disminuya la inversion privada y confianza en el sector de la construccion y que se
paralicen proyectos tanto en el sector publico como sector privado (Araujo, 2015). Toda
esta situacion descrita ha hecho que hasta la actualidad la recuperacion econdmica del
sector de la construccion sea lenta, segiin datos del Banco Central del Ecuador (BCE),
hasta el tercer trimestre del afio 2017, este sector registraba una caida del 8,5% en el PIB,
sumando asi 11 trimestres consecutivos con saldos negativos (Zambrano, 2018). En la
actualidad, con la reciente reduccion de las tasas arancelarias antes mencionadas, asi
como la derogacion de la Ley de Plusvalia a principios del afio 2018, se espera un mejor
escenario y recuperacion del sector de la construccion, sin embargo mientras la economia
del pais atn no se estabilice, la recuperacion sera lenta, por lo tanto dada esta situacion,
es importante que las PYMES de este sector identifiquen y midan los riesgos a los que

estan expuestos para evitar problemas y poder seguir funcionando en el mercado.

Toda empresa desde su creacion va a estar expuesta permanente a diferentes tipos
de riesgos que se pueden presentar, ya sea por las decisiones tomadas, de las cuales no se
sabe cual sera su efecto en el futuro o también por el entorno politico, cultural, legal,
socioecondmico, que rodea a la empresa y que pueden complicar la supervivencia y el
cumplimiento de las metas y objetivos planteados, si los riesgos no son identificados a

tiempo, y no se toman acciones.

Es importante que toda empresa sin importar su actividad o tamafo, tenga
conocimiento sobre la existencia de estos riesgos y que sepan cémo gestionarlos, ya que

la gestion de riesgos es una pauta para saber que decisiones tomar, conocer que obstaculos
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le esperan a la empresa, y que camino se debe tomar, para asi evitar sorpresas y malos

resultados (Preve, 2015).

Segtn el articulo publicado por (Revista Ekos, 2017) las PYMES representan
aproximadamente el 42% del total de empresas en el Ecuador, cifra que evidencia el
crecimiento en el nimero de estas empresas, y su aporte significativo a la economia del
pais y a la generacion de puestos de trabajo, y que nos indica que es importante cuidarlas
y apoyarlas. Las pequefias y medianas empresas tienen varias limitantes, que las ponen
en un posicion de desventaja frente a las empresas mas grandes, uno de estos limitantes
que afectan mayormente a las PYMES es el dificil acceso a crédito, debido a la falta de
garantias, poca experiencia crediticia, entre otras trabas por parte de las instituciones

financieras, y que sin este respaldo, la liquidez de estas empresas puede verse afectada.

En la actualidad la compaiia objeto de estudio no cuenta con un modelo de gestion
de riesgos, por lo tanto los administradores y trabajadores de esta empresa, realizan sus
operaciones y toma de decisiones sin estar al tanto de los riesgos financieros a los que
estd expuesta la empresa o que puede estar en un futuro. Al no tener en consideracion esta
informacion, la empresa puede tener problemas para su supervivencia en el mercado,
crecimiento, cumplimiento de sus objetivos, entre otros. Por estas razones, es importante
tener identificado los riesgos, para tomar oportunamente las medidas necesarias para
controlar la situacion en la que se encuentre, asi como otras acciones que ayuden a la
empresa a anticiparse a problemas, medirlos y controlarlos, y que la empresa pueda tener

éxito.

El propdsito de esta investigacion fue identificar los riesgos financieros a los que

estd expuesto la compaiia objeto de estudio COMAQ mediante el analisis de los
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indicadores financieros de endeudamiento, liquidez y rentabilidad de esta compaiiia, y

ademas determinar la importancia de la medicion de riesgos en las PYMES del sector de

la construccion, y recomendar un modelo de prevencion, control y mitigacion de riesgos

que ayude a la compania a tomar mejores decisiones para su €xito y supervivencia en el

mercado.

Revision literaria / marco teorico/ Formulacion del problema

(Cuéles son los principales riegos financieros que afectan a las pequefias y
medianas empresas, y que herramientas se pueden utilizar para identificar, gestionar y

controlar?

Previo al desarrollo de este estudio se busco estudios relacionados al tema, dentro
de los cuales vale mencionar el estudio realizado por (Toro Diaz, 2014) con su trabajo
titulado Andalisis del riesgo financiero en las PYMES: Estudio de caso aplicado a la
ciudad de Manizales, asi como también el estudio realizado por (Avila Bustos, 2005), el

cual esta enfocado en la medicion y control de riesgos financieros.

Segun (Toro Diaz, 2014), es sumamente importante que se realice el andlisis y
evaluacion del riesgo financiero a pequeiias y medianas empresas (PYMES), ya que estas
son mas vulnerables y sensibles a las variaciones e incertidumbres del mercado. Este autor
también destaca la importancia de las pequefias y medianas empresas para la economias
a nivel global, y pone como ejemplo las PYMES de Colombia, a las que considera como
el motor de la economia de ese pais, ya que estas representan aproximadamente el 94%

de empresas, y que por lo tanto es importante conocer los riesgos a los que estan expuestas
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para asi protegerlas.

Por otra parte, (Avila Bustos, 2005) sugiere que para garantizar una
administracion de riesgos eficaz que proteja adecuadamente los intereses, beneficios
econdémicos y valor de la empresa, es importante crear una unidad independiente dentro
de la empresa, que se dedique exclusivamente a identificar, medir y controlar los riesgos
a los que esta se encuentre expuesta. Para implementar esto, el autor menciona que es
importante crear una cultura de riesgos en la empresa que integre las politicas, manuales

y procedimientos con la administracion de riesgos.

PYMES: De acuerdo a (Amaru, 2008), las empresas son clasificadas segin
distintos parametros o criterios como el volumen de ventas, cantidad de trabajadores y
activos que posean. La clasificacion de empresas por tamafio varia segun la region, pais
y su economia. Segun la (Cdmara de Comercio de Quito, 2017) en el caso de Ecuador las
PYMES son aquellas empresas cuyo nimero de empleados va de 10 a 199, con ventas

anuales de 100.001 a 5.000.000 y poseen activos valorados entre $100.001-$3.999.999.

Riesgo financiero

Se conoce como riesgo financiero la posibilidad de que un activo, acciones o
negocio pierdan su valor econdmico, ya sea por distintos escenarios o variables que

afectan directamente sobre el valor econdémico. (Soler, 1999).

Segun (Zapata, 2008), las variaciones mas frecuentes en el mercado financiero y
en el mundo de los negocios que siempre deben de ser considerados son: las variaciones

en el precio de las acciones, tipo de cambio, tasas de interés, etc.

Los riesgos financieros generalmente son clasificados en: Riesgo de mercado,
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Riesgo crediticio, y operativo. (Venegas Martinez, 2008). Segun (Soler, 1999), estos tipos

de riesgos financieros son clasificados o llamados de esta manera debido a la naturaleza

de lo que ocasiona la pérdida.

Riesgo de mercado: Segun (Soler, 1999), este riesgo es causado por las
variaciones o fluctuaciones en los mercados financieros, originado a su vez por
variaciones en distintos factores de riesgo, como el cambio de tipo de interés, tipo de

cambio, variacion en el precio de las acciones, entre otros.

Por ejemplo: el cambio en las tasas de interés, provocado por distintos factores en
el sector financiero, situacion de un pais, o fluctuaciones a nivel mundial, puede afectar
a una empresa elevando el costo total de su deuda. Si se trata de una deuda con tasa

variable, la empresa va a estar mas expuesta a este riesgo. (Zapata, 2008)

Riesgo de crédito: Para (Soler, 1999), este riesgo es causado por el
incumplimiento de las obligaciones, al no tener disponibilidad de fondos o recursos para
hacerlo. Por otra parte (Zapata, 2008) habla sobre los riesgos a los que se enfrenta una
empresa cuando entrega un bien u ofrece un servicio antes de que el cliente realice el
pago, ya que siempre va a existir la posibilidad de que el cliente no cumpla con el plazo
establecido para el pago, por lo tanto para evitar en lo posible este riesgo, el autor
recomienda evaluar al cliente mediante un andlisis del historial crediticio, analizar el flujo
de efectivo o los ingresos que obtiene, establecer garantias de pago, cubrirse legalmente,

entre otros, previo a realizar algun negocio.

Riesgo operativo: Segun (De Lara Haro, 2005), este riesgo esta asociado a errores
humanos o fallos en el modelo, organigrama o procesos de la empresa. Esto puede darse,

si los trabajadores que estan involucrados en las operaciones, produccion y otras areas
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importantes o claves de la empresa, no estan lo suficientemente capacitados para cumplir

bien sus funciones. Este riesgo no solo puede atribuirse a los errores del personal de la

empresa, sino que también puede darse por la pérdida de capital humano importante para

la empresa por su papel o participacion en ciertos procesos o areas clave de la institucion,

de los cuales estos tenian bastante conocimiento o eran especializados.

Para evitar o minimizar este riesgo (Zapata, 2008) sugiere implementar en la
empresa un manual de procedimientos y politicas a seguir por todos los colaboradores de
la empresa, para que de esta manera se puedan implementar acciones como la
identificacion de procesos, medicion de resultados, y un mejor monitoreo de las
operaciones, lo que ayudara a que los trabajadores conozcan como llevar a cabo sus tareas

de manera exitosa.

En el caso de pérdida de capital humano clave en la empresa (Zapata, 2008)
sugiere antes que todo conocer las tareas que desempefa cada miembro de la organizacion
asi como su conocimiento y preparacion, para luego distribuir los roles y las funciones de
los colaboradores en areas importantes de la empresa. De esta manera los empleados
sabran adaptarse a otros puestos de la empresa y a desarrollar diferentes tareas, y con esto

evitar el riesgo de hombre clave.

Riesgo de liquidez: Segiin (De Lara Haro, 2005), este riesgo se refiere a las
dificultades que tiene una empresa para transformar sus activos o cartera en efectivo,
segun el autor este riesgo es comun que se presente en situaciones de crisis, donde en los
mercados hay una sobreoferta y inicamente vendedores. Para (De Lara Haro, 2005) este
riesgo también se refiere a como las empresas sufren pérdidas en el afan de financiar sus

activos, esto se debe a que las empresas se ven en la necesidad de obtener mayores
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recursos para poder invertir en activos y como consecuencia muchas veces llegan a una

situacion en donde aceptan endeudarse a costos y condiciones que no son muy favorables,

o simplemente no consiguen obtener los recursos y por lo tanto no cuentan con la liquidez

para seguir operando.

Para (Soler, 1999), la iliquidez en una empresa o el dificil acceso a crédito, se
convierte en un costo de oportunidad para esta, ya que se ve en la obligacién de no
participar o posponer proyectos que pueden ser rentables y otorgarle beneficios a la
empresa y a sus accionistas. Este autor sugiere que para evitar esto, es necesario establecer
una gestion financiera adecuada, donde internamente se generen recursos que estén
disponibles para ser utilizados en este tipo de situaciones donde hay que invertir y
aprovechar la oportunidad de participar en proyectos rentables, esto ademas genera
estabilidad, ya que la empresa no tendra que recurrir a entidades financieras donde pueden
tener dificultades para obtener financiacion, ya sea porque no el banco no quiera otorgar
todo el monto requerido para la inversion, el trdmite tome bastante tiempo, o las tasas de

interés sean muy altas y el préstamo resulte muy costoso para la empresa.

Gestion de riesgos

La gestion o administracion de riesgos se conoce como el proceso dentro del cual
una empresa segun su actividad y objetivos financieros establecen criterios de los riesgos
financieros que estan dispuestos a asumir o aceptar para que su rentabilidad y beneficios

no sean afectados.

La administracion de riesgos es necesaria para crear valor dentro de una empresa,
ya que es una herramienta que puede aportar al éxito de cualquier empresa sin importar

su tipo de negocio o actividad. La gestion de riesgos se basa en la toma de decisiones
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segun las expectativas de éxito o beneficios econdmicos que espera una empresa en el

futuro, de esta manera se analizan escenarios, y se desarrollan técnicas que ayudan a

calcular las probabilidades de éxito o fracaso, de ganancias o pérdidas.

Una empresa con una buena gestion de riesgos toma mejores decisiones en cuanto
a que negocios participar y que estrategias utilizar, ya que las posibilidades tanto de éxito
como de fracaso son evaluadas por parte de la organizacion gracias a la medicion del
riesgo. Dentro de los procesos de la empresa, es importante establecer una sistematizacion
donde no solo intervengan los accionistas o directores de la empresa, sino que ademas se
involucre el personal del departamento contable y financiero para que estos establezcan
presupuestos, y criterios para la inversion que permitan a obtener rentabilidad y
beneficios a los accionistas, esto ademas aporta a la empresa una mejor organizacion y
cumplimiento de sus politicas y procedimientos, y un manejo mas responsable debido a

que los riesgos son medidos, estimados e identificados. (Soler, 1999)

Si una empresa tiene una politica, manuales y procesos orientados a la gestion de
riesgos, siempre va a ser importante que estas estén lideradas y cuenten con el respaldo
de los altos directivos, ya que si los colaboradores no sienten este compromiso, puede que
tomen este sistema como simplemente mas carga en el trabajo, por lo tanto no se trata de
solo tener un sistema de riesgos, sino que también hay que preocuparse por educar a los
miembros de la empresa, para que comprendan cual es la vision de la organizaciéon en
cuanto al riesgo, porque se debe medir y controlar, y en que maneras pueden afectar a la

compaiiia. (Rodriguez, 2002)

Para la administracion de riesgos, las empresas pueden implementar ciertos

herramientas, una de estas es el mapa de riesgos.

10



Andlisis de riesgos financieros en PYMES del sector de la construccion en la ciudad de
Guayaquil: Estudio de caso aplicado a la compaiiia COMAQ.

El mapa de riesgos, es muy util ya que mediante esta herramienta las empresas
pueden agrupar informacion relevante, que permite identificar cuales son las actividades
y procedimientos en la compatfiia que estan expuestos a riesgos, asi como también valorar
la posibilidad de que una situacion de riesgo ocurra y sus posibles efectos, todo esto
puesto dentro de un formato grafico elaborado de acuerdo a las caracteristicas de la

empresa. (Rodriguez Lopez, 2013)

En un estudio elaborado por la Alcaldia de Bogota sobre la administracion del
riesgo (Mayor Alcaldia de Bogota, 2011), se elabord una guia sobre como se pueden
gestionar los riesgos a través de la implementacion de ciertas herramientas, entre estas se
encontraba el mapa de riesgos. En este estudio, cuyo proposito es facilitar la gestion de
riesgo y la toma de acciones, se muestra un formato que se puede adaptar a las politicas,
necesidades y caracteristicas de cualquier empresa. Este formato es muy util, ya que se
incluyen ciertas variables importantes como el tipo de riesgo, las consecuencias de estos
riesgos, la probabilidad de que estos riesgos ocurran, la ponderacion o calificacion que se
le da a cada uno de estos riesgos segun la evaluacion del riesgo, las acciones a tomar, las

areas encargadas de gestionar los riesgos, etc.

Los indicadores financieros son otra herramienta muy utilizada en el analisis y
gestion de riesgos, ya que estas razones financieras permiten evaluar el desempeio de la
compafiia de una forma mas técnica (Venegas Martinez, 2008). Entre los indicadores

financieros mas importantes se encuentran los siguientes:

indice de Endeudamiento: Segun (Van Horne & Wachowicz, 2010), el indice o
nivel de endeudamiento de una empresa nos indica en qué proporcion la empresa esta

financiada con dinero prestado o deuda, y en qué grado los activos de la empresa o el

11
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capital aportado por sus socios y accionistas pueden respaldar la deuda en caso de que la

empresa tenga problemas en cumplir con estas obligaciones.

indice de Rentabilidad: De acuerdo a (Van Horne & Wachowicz, 2010), el
indicador financiero de rentabilidad nos demuestra que tan rentable es una empresa en la
relacion con sus ventas netas y en relacion con la inversion que ha realizado. Este autor
también nos dice que este indicador financiero ademas nos demuestra que tan efectiva es

la operacion de la empresa.

Por otra parte (Ross, 2012) nos habla sobre las tres razones que mas se utilizan
para medir la rentabilidad en una empresa, esto es la de margen de utilidad, el
rendimiento sobre las activos de la empresa (ROA) y por ultimo la de rendimiento
sobre el capital aportado por sus accionistas (ROE). El objetivo del calculo de estas tres
razones es conocer si las empresas estan utilizando sus activos de manera eficaz, si los
accionistas tuvieron un buen desempefo en el afio y obtuvieron beneficios, y por tltimo

saber si la empresa realiza sus operaciones de manera eficiente.

Indice de Liquidez: El indicador financiero de liquidez o también conocido como
indice solvencia refleja que tan rapido los activos de una empresa pueden convertirse en
efectivo. Mientras mas rapido y facil los activos se conviertan en efectivo, menos
problemas financieros podrd experimentar la empresa, ya que cuanto mayor liquidez
tenga una empresa, mayor sera su capacidad para solventar sus pasivos corrientes. (Ross,

2012)

Metodologia

Mediante la revision de bibliografia sobre riesgos financieros, gestion de riesgos,

12
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y estudios de caso, se obtuvo informacion sobre los principales riesgos financieros que
pueden afectar a las empresas, y las maneras en que estos riesgos pueden ser identificados,
medidos y clasificados. Para esta investigacion, se optd por calcular los indicadores
financieros de liquidez, endeudamiento y rentabilidad, y a través de los resultados del
calculo de estos indicadores, evaluar la situacion de la empresa y los riesgos a los esta
expuesta. Siendo un estudio de caso orientado a realizar un analisis de riesgos financieros
a una PYME del sector de la construccion, en este caso se trabajo con la constructora
COMAQ, compaiiia que se encuentra ubicada en la ciudad de Guayaquil. Para realizar el
calculo de los indicadores financieros, se solicitd a la compania objeto de estudio, los
estados financieros de los afios 2016 y 2017, precisamente del balance general y estado
de pérdidas y ganancias de los afilos mencionados, fue importante realizar el andlisis de
datos a estos dos afos, ya que nos permitié observar los cambios que ha tenido la empresa

en cuanto a su situacion financiera y desempeio.

Con la informacién financiera proporcionada, se determind los indices de
liquidez, rentabilidad y endeudamiento, usando las formulas que a continuacién se

detallan:

Para determinar el indice de liquidez de la compafiia, se utilizo la siguiente

formula: Liquidez: (Activo circulante / Pasivo circulante)

Con los datos del total de activos corrientes y pasivos corrientes tanto del afo
2016 como del afio 2017 se procedié a realizar el célculo de este indicador, que nos
permitid conocer la capacidad que tiene COMAQ para cumplir con sus obligaciones a

corto plazo.

13
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Hay que tener en cuenta que segun (Amaru, 2008), cuando una compaifiia presenta

un indice de liquidez mayor a 1.5, esto es signo de que la empresa presenta una buena

liquidez.

Rentabilidad: Para determinar el indice de rentabilidad que posee COMAQ se
utiliz6 las siguientes formulas:
Margen de utilidad: Utilidad neta/Ventas

ROA: Utilidad neta/Totalidad de activos

Con los datos que presentd6 COMAQ de los ingresos por concepto de sus ventas y
operaciones, y de la utilidad neta correspondientes a los afios 2016 y 2017, se procedio a
realizar el célculo de los indicadores de rentabilidad del margen de utilidad y del
rendimiento sobre los activos de la empresa, para de esta manera conocer la efectividad

y eficiencia de sus operaciones.

Para determinar el indice de endeudamiento que posee COMAQ, se utiliz6 la
siguiente formula de razéon de endeudamiento:

Endeudamiento: (Total pasivos/activos totales)

Para determinar el nivel de endeudamiento de COMAQ se tomo en consideracion
las obligaciones que tiene la empresa a corto y a largo plazo, y esto se lo dividio por el
total de sus activos.

Calcular este indice fue importante, ya que segin (Van Horne & Wachowicz,
2010), esta razon de endeudamiento nos demuestra en que porcentaje los activos de la

empresa estan financiados mediante deuda o con dinero prestado. La diferencia del
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resultado del calculo de este indice nos dice que porcentaje esta financiado por el capital

aportado de los accionistas de la empresa.

Analisis de los resultados

Tabla 1. Resultados

Endeudamiento
2016 2017
76.09% | 84.53%

Liquidez
2016 2017
56.33% | 86.22%

Rentabilidad

2016 2017
Margen de Utilidad | 5.70% | 5.57%
ROA 3.74%| 3.14%

Fuente: Elaboracion propia

Como se puede ver en la tabla 1, donde se muestra los resultados del calculo de
los indicadores financieros de la compaiiia COMAQ, en el indice de endeudamiento del
afio 2016 y 2017, la compaiiia present6 unas cifras de 0.76 y 0.85, es decir del 76.09% y
84.53%, lo que demuestra que la empresa tiene un porcentaje alto de endeudamiento, es
decir que sus pasivos superan ampliamente a sus activos y que los activos de la empresa
se encuentran en gran porcentaje financiadas mediante deuda. Este alto porcentaje de
endeudamiento se debe a que fines del afio 2016 la compafiia adquirié nuevos equipos,

los cuales fueron financiados mediante un crédito que se le otorg6 a la empresa, por lo
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tanto esto justifica estos resultados de alto endeudamiento.
El crédito otorgado a la empresa para la adquisicion de maquinarias, fue a dos
afios plazo y vence a fines del afo 2018, por lo tanto se espera que la situacion de la
empresa, en cuanto a su indice de endeudamiento mejore considerablemente una vez que

terminen de cancelar esta deuda.

En el indice de liquidez del afio 2016 y 2017, COMAQ present6 unas cifras de
0.56 y 0.86 respectivamente, cifras que estdn muy por debajo de lo recomendado, que es
1.5, por lo tanto, esto quiere decir que la empresa puede presentar problemas de liquidez,
sin embargo esto puede tener relacion con el crédito que fue otorgado a la empresa para
la adquisicién de nuevas maquinaras, lo que quiere decir que de los ingresos que obtiene
la empresa, producto de la actividad principal de la compatfiia que consiste en el alquiler
de maquinarias y equipos para la construccion, gran parte de estos son destinados para el
pago de las cuotas de las maquinas y ademas para cubrir los gastos operativos que tienen
estas, como combustible, sueldo de los operadores, mantenimiento, repuestos, entre otros.

Una vez cubiertas estas obligaciones, es poco el efectivo que queda para la
empresa, sin embargo si es que no hay atrasos en las cuentas por cobrar u otros
imprevistos, esto no afectard a la empresa ya que la producciéon mensual de las
magquinarias, esta estimada para generar los ingresos suficientes que permitan solventar
estas obligaciones.

Para el afio 2019, se espera que la liquidez de la empresa mejore, ya que para esa
fecha la empresa habra terminado de pagar la deuda por el crédito obtenido, y tendra

mayor efectivo a su disposicion.

Tabla 2. Resultados indice de rentabilidad
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2016 2017
Margen de utilidad utilidad neta 22,720.00 32,215.51
ventas 398,592.34 578,726.56
5.70% 5.57%
ROA utilidad neta 22,720.00 32,215.51
total activos 606,935.82 1.025,884.63
3.74% 3.14%

Fuente: Elaboracion propia

En cuanto al resultado del calculo del indice de rentabilidad, la tabla 2 nos muestra
que las ventas de COMAQ en el afio 2016 y 2017, generaron una utilidad del 5.70% y
5.57% respectivamente, lo cual evidencia una pequefia disminucion en la utilidad, esto se
debe a que a pesar de que las ventas y produccion aumentaron en el afo 2017 debido a la
incorporacion de nuevas maquinas, esto a su vez caus6 un aumento en los costos y gastos

de la compaiiia.

En cuanto al rendimiento de los activos de COMAQ, la tabla 2 nos muestra una
pequena disminucion del ROA en un 0.60%, esto se debe que a pesar de que la utilidad
aumentd en el afio 2017, sus activos también aumentaron en mayor medida, con este
resultado, segiin (Banca y Negocios, 2017), se podria considerar que la compaiiia no
cuenta con una valoracion positiva en este indicador de rentabilidad, ya que sus indices
en 3.74% y 3.14% correspondientes a los afios 2016 y 2017 respectivamente, se
encuentran por debajo del porcentaje en que se considera que una compafiia puede ser

valorada de forma positiva, que es aproximadamente del 5%.
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Después de haber realizado el célculo de los indicadores de endeudamiento,
liquidez y rentabilidad de la empresa objeto de estudio, los resultados del célculo nos
indican que la compaiiia posee riesgo financiero en estos tres indicadores, es importante
resaltar que esta situacion, es consecuencia de las decisiones tomadas de la empresa que
seguramente fueron tomadas pensando a mediano y largo plazo para darle valor a la
empresa, por tal motivo decidieron endeudarse con el propdsito de aumentar sus activos,

operaciones y produccion, para en el futuro tener mayores ingresos.

Conclusion v recomendaciones

La compaiia objeto de estudio, al no contar con un modelo de gestion de riesgos,
no tenia identificado los riesgos financieros a los que estaba expuesta, por lo tanto el
objetivo principal de este estudio era identificarlos y realizar un anélisis de su situacion,
y con los resultados, ayudar a que puedan tomar los correctivos y acciones que sean

necesarias para que no se vean perjudicados en el futuro.

El estudio de caso de este trabajo, nos demuestra la importancia del analisis de los
riesgos financieros, ya que nos permitié conocer y evaluar la situacion de la empresa y de
su desempefio en el transcurso de los afios, este tipo de andlisis es sobretodo importante
hacerlo en PYMES, ya que estas son mas vulnerables y tienen mas limitaciones que

empresas de mayor tamaflo y recursos.

De acuerdo a los resultados del calculo de los indicadores financieros, se
determind que la compafia poseia riesgo en cada uno de las razones en la que fue

analizada, es decir tanto en su liquidez, endeudamiento y rentabilidad correspondiente a
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los afios 2016 y 2017, sin embargo el indice financiero en que la compafiia mostré una

mayor variacion de incremento y un alto porcentaje, fue en el indicador de

endeudamiento.

Luego de ya conocer la situacion financiera de la empresa, se recomienda que la
compafiia empiece por implementar politicas, mecanismos y procedimientos orientadas a
la gestion de riesgos, ya que esto ademas de crear valor para la empresa, también puede
aportar al éxito de la empresa, y va a ayudar a que actien de manera mas organizada y
con un mejor criterio sobre los riesgos que estan dispuestos a asumir, y tener una medicion
y control de los mismos, asi como también a tomar mejores decisiones. Si la empresa
implementa esta cultura organizacional orientada a la administracion de riesgos, con los
accionistas y empleados involucrados en esta sistematizacion, pero desean una
administracién mas eficaz, también pueden crear una unidad independiente dentro de la
empresa, que se dedique exclusivamente a la gestion de riesgos, aunque para esto puede

que necesiten mas recursos y personal.

Ademas la compaiiia también pueden hacer uso de un mapa de riesgos que se
adapte a las politicas, manuales y procedimientos sugeridos anteriormente, esta
herramienta facilitara la gestion de riesgos y la toma de acciones ya sean preventivas o
de respuesta, ya que con el mapa podran agrupar informacion que consideren relevante,
e identificar que actividades o procesos realizados en la compafiia son los que se
encuentran expuestos a riesgos o podrian estar en un futuro. Un formato de mapa de

riesgos que la empresa puede utilizar es el siguiente:

Tabla 3. Mapa de riesgos

19



Andlisis de riesgos financieros en PYMES del sector de la construccion en la ciudad de
Guayaquil: Estudio de caso aplicado a la compaiiia COMAQ.

Riesgos | Actividad/Proceso |Probabilidad | Evaluacion

Acciones a
tomar

Area responsable

Fuente: (Mayor Alcaldia de Bogoté, 2011)

En la actualidad los mercados son cada vez mas competitivos, improvisar puede

salir caro y afectar al éxito y cumplimiento de objetivos de las compaiiias. Para garantizar

el éxito, las empresas estan en la obligacion de ser mas competitivas, el andlisis y gestion

de riesgos puede aportar a esto, ya que otorga la capacidad de anticiparse a problemas,

conocer cuales son las probabilidades de éxito o fracaso en un negocio, manejar de mejor

forma las operaciones y procesos , tomar mejores decisiones y aprovechar las mejores

oportunidades para el beneficio de la empresa. Por lo tanto, existen las formas y las

herramientas para gestionar los riesgos sin importar el tipo o tamafio de empresa, ni la

necesidad de invertir mucho dinero, es cuestion de implementarlas.
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Anexo 1. Carta de autorizacion de la empresa COMAQ.

BIANRIVERSA S.A.

Samboronddn, 15 de octubre del 2018

Econ. Francisco Swett

Decano

Facultad de Economia y Ciencias Empresariales
Universidad Espiritu Santo

Ciudad.-

Yo, ENRIQUE JULIO CARDENAS MOSQUERA, con C.| # 091653422-5, en mi calidad
de representante legal de la empresa BIANRIVERSA S.A., autorizo al senor
GEOVANNI FRANCESCO VIVAR CHACON con C.I#.091714571-6, estudiante de
la Facultad de Economia y Ciencias Empresariales de la carrera Gestidon
Empresarial, de la Universidad Espiritu Santo, a utilizar informacién financiera de
la empresa para el desarrollo de su trabajo de titulacién. El estudiante asume
que toda la informacién suministrada porla empresa y el resultado del proyecto
serd de uso exclusivamente académico.

Atentamente,

ENRIQUEVJULIOCARDENAS MOSQUERA
C. C.#091653422-5

Dir.: Edif. Del Portal. PISO 3 OFICINA 511. Via Samborondén.
Tel.: 044541252
Correo: info@comagec.com

23



Andlisis de riesgos financieros en PYMES del sector de la construccion en la ciudad de
Guayaquil: Estudio de caso aplicado a la compaiiia COMAQ.

Anexo 2. Calculo de indicadores financieros

activos corrientes

activos no corrientes

total activos

pasivos corrientes
pasivos no
corrientes

total pasivos

ingresos
utilidad ejercicio

Liquidez

Endeudamiento

Rentabilidad

Margen de utilidad

ROA

activo corriente
pasivo corriente

total pasivos
total activos

utilidad neta
ventas

utilidad neta
total activos

2016
153.618,70

453.317,12

606.935,82

272.732,38

189.084,72

461.817,10

398.592,34
22.720,00

2016

153.618,70

272.732,38

56,33%

2016

461.817,10

606.935,82

76,09%

2016

22.720,00

398.592,34

5,70%

22.720,00

606.935,82

3,74%

2017
665.250,17
360.634,46

1.025.884,63

771.606,22

95.587,69

867.193,91

578.726,56
32.215,51

2017
665.250,17

771.606,22

86,22%

2017
867.193,91

1.025.884,63

84,53%

2017

32.215,51
578.726,56

5,57%

32.215,51
1.025.884,63

3,14%
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