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RESUMEN

El estudio del factoring financiero como opcion de financiamiento a
corto plazo demuestra que es una de las herramientas mas ventajosas para
el desarrollo de las empresas en el Ecuador, no solo por sus competitivas
tasas de descuento sobre las facturas comercializadas, que no superan las
tasas de interés de los prestamos corrientes ofertados por las instituciones
financieras, sino también por la rapidez con la cual estas transacciones de
venta de facturas puede efectuarse siempre que el estado de la cartera de
cuentas por cobrar comercializada cumpla con las condiciones de las
instituciones que lo ofrecen. Mediante la presente investigacién se ha
realizado una correlacién para medir el impacto del uso del factoring sobre la
gestion financiera de las empresas comerciales de electrodomésticos,
ademas de complementar el disefio metodoldgico con una entrevista realizada
directamente a tres encargados de la gestion financiera en empresas
dedicadas a la comercializacion de electrodomésticos en la ciudad de
Guayaquil para recopilar evidencia suficiente acerca del conocimiento y
experiencia en el manejo del factoring financiero. Finalmente se ha disefiado
un formato para el andlisis de informacién financiera interno previo a la

negociacion de un contrato de factoring con las instituciones oferentes.

Palabras Claves:

o Factoring

o Financiamiento

o Efectivo

o Procesos

o Estados Financieros
o Tasa de Descuento
o Tasade Interés

o Gestidn Financiera
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ABSTRACT

The study of factoring finances as a short term financing mechanism
demonstrates to be one of the most valuable tools for the development of
Ecuadorian companies, not only because of their competitive periods of
high discount compared to commercial factories, that do not exceed the
interest rates of current loans offered by financial institutions, but also for
the speed by which these invoice sales transactions can be made; provided
that the status of the portfolio of accounts be able to charge marketed
complies within the conditions of the institutions that offer it. Through this
research, a correlation has been made to measure the impact of the use of
factoring on the financial management of commercial appliances
companies, in addition to complementing the methodological design in
place, with an interview conducted directly with three managers of financial
management in companies dedicated to the sale of home appliances in
Guayaquil to gather sufficient evidence about knowledge and experience in
the management of financial factoring. Finally, a format has been designed
for the analysis of internal financial information prior to the negotiation of a

factoring contract with the bidding institutions.

Keywords:

o Factoring

o Financing

o Cash

o Processes

o Financial Statements
o Discount Rate

o Interest Rate

o Financial Management
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Introduccion

El Factoring o conocido también como factoraje, es una transaccion
comercial que data desde el reinado de Hammurabi de babilonia en la época
de Mesopotamia inscrito en el cédigo Hammurabi (ley de origen divino,
inmutable), cabe recalcar que, a pesar de la extincion de dicha civilizacién, el
factoring logro mantenerse desarrolldandose de mejor manera con futuras
civilizaciones y dando respuestas favorables a las practicas comerciales de

este siglo.

En los afios 1700 existian empresas inglesas que exportaban
productos elaborados, especialmente textiles con destino a Estados Unidos,
la distancia entre ellos representaba una dificultad para recuperar el valor de
la inversién y a su vez encarecia la operacion. Los ingleses necesitaban un
agente, en suelo americano, para realizar la venta y cobro, de esta manera
los norteamericanos entregaban a los exportadores un adelanto econémico

por la transaccion asumiendo asi el riesgo inherente.

En la actualidad, con las condiciones cambiantes de la economia
mundial, la obtencién de recursos financieros se ha concentrado en las
complejas y tediosas practicas convencionales.

La mayoria de paises latinoamericanos, duefios de sociedades
conservadoras, ven en la formalidad de los procesos de financiamiento
tradicionales la oportunidad de mantener activas sus labores habituales y

economia en buena forma.

En el Ecuador el Factoring ha quedado desplazado a segundo plano ya
gue las instituciones financieras en este tipo de servicios no cuentan con gran
confianza y ademas en el pais el crédito ha sido el producto financiero
tradicional. Este hecho ha marcado una problematica que trunca el desarrollo

de atractivos medios de financiamiento.
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“El factoring esta dirigido a aquellas empresas que requieren liquidez
inmediata, suficiente para cubrir sus necesidades mediante la anticipacion de
las cuentas por cobrar de la empresa, a cambio de una tasa redituable por la
cesion y la actividad de cobranza de sus facturas.” (CABANELLAS DE
TORRES, 1994, pag. 6).

El buen nivel de liquidez es uno de los factores mas relevantes para el
correcto desempefo de las organizaciones, dependen mucho de los flujos de
efectivo que generan sus operaciones para dar continuidad a sus actividades

y emprender su tan ansiado crecimiento.

Es muy comun que las empresas enfrenten problemas de liquidez por
la disminucion de activos circulantes sin embargo han optado por otros medios
de apalancamiento para lograr el equilibrio financiero, lo que genera la
necesidad de buscar instrumentos que ayuden a conservar las finanzas en

buen estado.

En el Ecuador las empresas comerciales son consideradas como
fuente activa del desarrollo econdmico y social. Son capaces de generar
empleo y mejorar la calidad de vida de las personas siendo un medio para
ofrecer productos y servicios en mercados mas pequefios. Tienen la
capacidad de adaptarse es por esto por lo que presentamos el factoring como
una gran oportunidad de aumentar el flujo de efectivo, a un costo razonable y

con riesgos menores 0 compartidos.
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Capitulo |

INTRODUCCION

Antecedentes

Para Andersen (1999) la empresa es: “Una unidad econdmica de
produccion y decisién que, mediante la organizacion y coordinacién de una
serie de factores (capital y trabajo), persigue obtener un beneficio produciendo
y comercializando productos prestando servicios en el mercado”. Bajo este
contexto las empresas que han sido creadas con el afan de satisfacer
necesidades particulares de la sociedad. Conformadas en su mayoria con
capital familiar y una estructura bastante simple. Estan presentes en todos los
sectores de la produccién y son las encargadas de cubrir las necesidades de

los mercados mas reducidos.

Para analizar el gran universo de estas compafiias se ha reducido el
namero de criterios, tales como tipo de actividad, tecnologia utilizada,
intensidad productiva, niveles de inversion, volumen de ventas, o capacidad
de empleo (Official Journal of the European Union, 2003; Garcia et al., 2009).
Para las compafiias resulta complicado mantener un crecimiento sostenible
en el tiempo, asi como también su crecimiento de capital, la estructura
conservadora guarda mucha relacion con esta realidad ya que por tratarse en
su mayoria de empresas familiares que se niegan a recibir financiamiento o

inyecciones de capital de terceros.

Este tipo de realidades contrasta con otra de las deficiencias en las
administraciones y esta recae sobre las metodologias para establecer
lineamientos claros en la planificacidon estratégica y financiera de la empresa.
Las modalidades empiricas adoptadas por las primeras generaciones que
administraron la compafiia y mantenidas en el tiempo a causa de la aversion
al riesgo y al cambio, han coadyuvado la poca dinamica en el gobierno

corporativo de la misma.
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Incluso esta realidad en la direccidén de las empresas se evidencia en
la poca rotacion de colaboradores claves en el desarrollo de esta. Los cargos
estratégicos y gerenciales son desempefiados por los mismos perfiles
profesionales durante mucho tiempo. Y esto en vez de contribuir al
fortalecimiento de la compafia y a mejorar la dinamica corporativa. Tiene en
muchos casos efectos contraproducentes como retrasar o desestimar las
nuevas metodologias y técnicas para resolver un mismo problema
manteniendo siempre la eficacia en la solucién y la eficiencia en los recursos

de la institucion.

Uno de los casos mas comunes de esta realidad es la planificacion
financiera. Un gerente o director financiero que no comprende los cambios en
el mercado financiero y las facilidades de los nuevos mecanismos continuara
en procedimientos obsoletos que le costaran a la compafia, liquidez, recursos

y un alto costo de oportunidad.

Pavén (2016): dice que “El sistema financiero desempefia un papel
estratégico en la generacion de ahorro y su canalizaciéon a la inversion, donde
cobra relevancia el acceso financiero y la insercion productiva de la pyme. La
Comisién Econdmica para América Latina (CEPAL), el Banco Interamericano
de Desarrollo (BID), el Fondo Monetario Internacional (FMI), la Organizacion
para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE), el Banco Mundial
(BM) y diversas organizaciones, trabajan juntamente con gobiernos
nacionales en el disefio e implementaciébn de mecanismos de inclusién

financiera” (pag.9).

Las compaiias al ser consideradas como deudores de alto riesgo
enfrentan problemas al momento de acceder a un financiamiento. Con el paso
del tiempo han aparecido multiples de fuentes de financiamiento. Estas
pueden ser financiamiento tradicional y no tradicional. Conseguir
financiamiento es un limitante y se ha convertido en un fuerte dolor de cabeza
para las compaiiias. Los tradicionales se relacionan con entes formales o

instituciones especializadas analisis de riegos estdn conformados
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principalmente por los bancos, y las compafias tienen accesos a ellos solo si

cumplen con los requisitos impuestos por las entidades financieras.

“El factoring esta dirigido a aquellas empresas que requieren liquidez
inmediata, suficiente para cubrir sus necesidades mediante la anticipacion de
las cuentas por cobrar de la empresa, a cambio de una tasa redituable por la
cesion y la actividad de cobranza de sus facturas.” (CABANELLAS DE
TORRES, 1994, p4g. 6). Esta operacion ya se viene realizando a lo largo de
la historia, desde los afos 1700 data su origen entre ingleses vy

norteamericanos.

En el factoring intervienen 3 participantes para lograr dicha operacion,
El vendedor, entidad que ofrece su cartera para la obtencion de recursos de
manera inmediata; La empresa de factoraje, aquella empresa que se dedica
a realizar esta actividad con el propésito de generar ingresos, y por ultimo el
deudor, agquella persona que tiene una obligacién por cumplir a causa de una

transaccion generada con el vendedor.

Esta actividad ha tenido un incremento de aceptacion de parte de las
compafias a nivel mundial. Siendo una opcion financiera para cubrir sus
necesidades de manera inmediata, acogiéndose a una tasa de descuento por
la compra anticipada de las cuentas por cobrar que la empresa factoraje

otorgar al vendedor.

La Asociacion de Empresas de Factoring (Asofactor) indica que en el
Ecuador el uso de esta herramienta financiera se ha triplicado desde el afio
2012 hasta el afio 2016, periodo en el cual las divisas movidas por las
transacciones de este tipo alcanzo los 250 millones de dolares reflejando una
tasa promedio de comision o descuento de entre el 0,1% al 5% sobre el valor

de la factura.
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Planteamiento del problema

En la actualidad, en el Ecuador, se ha evidenciado un incremento
sustancial en el numero de pequefias y medianas empresas existentes,
justamente por la capacidad que tienen para fomentar el desarrollo del pais.
Indistintamente de la industria en la que se encuentren necesitan tener un
buen indice de liquidez para el cumplimiento de sus operaciones y velar por

su permanencia en el mercado.

En esta investigacion se plantea el Factoring como una herramienta
para conseguir liquidez. El factoring no es otra cosa que un adelanto de flujos
de efectivo por parte de una empresa, especializada o dedicada a esta
actividad propiamente, otorga a las compafias a cambio de los titulos

comerciales o facturas que estan por cobrar y proximas a vencer.

El sector comercial en el ecuador ha ido desarrollandose de muy buena
manera, en crecimiento y logrando una participacion muy importante,
haciendo del sector uno de los generadores de mas empleos en el pais. Como
todos sabemos el auge de este sector se basa en la facilidad de créditos que

se otorgan a los consumidores para la adquisicion de equipos.

Las empresas de este sector, como todas, se han visto obligadas
realizar ventas a créditos con el fin de mantener a sus a clientes, incrementar
el consumo del producto y estimular la produccion del mismo, puesto que la
situacion actual del pais no es la mejor. Estas ventas a crédito dan como
resultado las cuentas por cobrar que seran el objeto para el contrato de

factoring.

Las empresas deben realizar un control del riego que tiene su cartera,
para esto deben desarrollarse buenas fuentes de informacion y definirse los
métodos de andlisis adecuados. Este analisis previo jugara un papel muy
importante en las condiciones que propondra la entidad financiera o empresa

que realice el financiamiento.
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Propdsito De La Investigacion

En el trabajo de investigacion a desarrollar, se pretende informar a las
companiias de la ciudad de Guayaquil la informacion pertinente para conocer
de mejor manera las ventajas, desventajas y factibilidad del factoring como
una opcién para obtener un financiamiento a corto plazo que cubra sus
necesidades inmediatas sin acudir a un endeudamiento tradicional como es
el financiero, permitiendo asi un mejor manejo a los empresarios de esta
herramienta poco convencional para nuestro medio, ayudando de igual forma
a resolver los problemas de liquidez y de accesos bancarias que muchas

veces no permiten a la solucion pronta que requiere el empresario.

Objetivos

Objetivo General:

Analizar el factoring Financiero como opcién de liquidez a corto plazo
de las compafiias del sector comercial de electrodomésticos de la ciudad de
Guayaquil.

Objetivos Especificos:

1. Fundamentar el factoring financiero como opcién de liquidez para las
compafias.

2. Investigar las actuales condiciones e instituciones que brindan factoring
financiero o alternativas de financiamiento similares en el Ecuador.

3. Realizar un diagndstico mediante un disefio metodologico a una
muestra representativa de las empresas guayaquileiias sector

comercial.
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4. Analizar el factoring financieros como una opcion de liquidez a corto

plazo para las compafias.

Justificacion

Como antesala al inicio de la solicitud de nuevos créditos o vias de
financiamiento ya sea para nuevas inversiones o para capital de trabajo, las
compafias en el Ecuador han elegido tradicionalmente los productos
asociados con el préstamo y los sobregiros, desechando la opcion del
factoring financiero ya que no la conocen o no saben cémo analizar sus
ventajas y desventajas en un adecuado proceso de planificacion financiera.
Los resultados de la investigacion tienen por objeto brindar dichas facilidades
en la metodologia de planificacion financiera para las empresas en el Ecuador
que se enfrenten a esta problematica. Y puedan final mente acceder a vias de

financiamiento con un menor costo de deuda.

El trabajo por desarrollarse busca informar a las compafias de la
ciudad de Guayaquil, a usar el factoring como una alternativa no tradicional
para obtener liquidez a corto plazo. Conocer dicha informacion, permite a las
compafias de la ciudad de Guayaquil, optar por un financiamiento no
tradicional, lo que permitiria asi usar nuevas fuentes para obtencion de
liquidez a corto plazo. Lo que conllevaria a minorar el endeudamiento de la

empresa.

La investigacion tiene como proposito brindar informacion
necesaria sobre la el factoring financiero como opcién de financiamiento a
corto plazo, ya que poseer esta informacion permitira tener una alternativa a
las fuentes tradicionales de financiacion, a minorar su nivel de endeudamiento
mediante una sana financiacion.
La investigacion también busca aporta a los estudiantes y a los
docentes de diferentes universidades, quienes tendran informacion valedera
acerca de una fuente alternativa de financiacion, y asi presentar nuevas

opciones de financiamiento a corto plazo, de caracter empresarial.
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Variables

Variable Independiente

Uso del factoring como medio de financiamiento.

Variable Dependiente

Gestion financiera de las compafiias.

Hipoétesis

Hipotesis Nula: El uso del factoring financiero como opcién de liquidez
a corto plazo, no incide en la gestion financiera de empresas

comerciales

Hipo6tesis Alternativa: El uso del factoring financiero como opcion de
liquidez a corto plazo, incide positivamente en la gestidn financiera de

empresas comerciales.

Preguntas de investigacion:

o ¢Es el factoring financiero una opcion de liquidez a corto plazo
de las empresas del sector comercial?

o ¢Es mejor la aplicaciéon de factoring que un apalancamiento
financiero?

o ¢El conocimiento del factoring permitira a las empresas
comerciales de electrodomésticos mejorar su gestidon

financiera?
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Capitulo 2

2. MARCO TEORICO

2.1.Marco teoérico

2.1.1. Factoring

En torno al desarrollo de las empresas tanto en los aspectos de
negocios como desde la perspectiva financiera, muchos son los aspectos que
pueden ser abordados para intentar explicar los mecanismos que han
utilizados las industrias para lograr un crecimiento sostenido en los lugares
donde se desarrollan. Sin embargo y con motivo del presente trabajo
investigativo, en este marco teodrico se abordaran especificamente los
aspectos y caracteristicas financieras necesarias para entender los
antecedentes, mecanismos y cualidades de una de las herramientas mas
utilizadas en los dias actuales como lo es el denominado factoring o adelanto

de facturas.

La historia del factoring puede remontarse a los primeros albores de la
humanidad, en los dias de la antigua Mesopotamia exactamente en el reinado
de Hammurabi de Babilonia. Sobre este conglomerado se puede decir que
existe evidencia histérica que fueron los primeros en desarrollar un registro
empresarial que les permitia asegurar el pago a tiempo de los trabajos
realizados, desde este punto hasta ya iniciada la edad moderna los métodos
administrativos para el control de las operaciones del negocio no eran mas

gue los ya conocidos.

Sin embargo, el factoring como tal nace alrededor del siglo XVII para
facilitar el comercio entre Inglaterra y los actuales Estados Unidos de América
ya que los norteamericanos demandaban los preciados productos textiles
ingleses, cuyos empresarios se veian sometidos a fuertes riesgos a la hora de
cobrar sus facturas al otro lado del Atlantico. Dicha situacion fue la causa que
motivo la aparicidbn en Norteamérica de una figura nueva muy similar a las
actuales entidades financieras especializadas en factoraje, que asumian el
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riesgo comercial de estas operaciones y adelantaban el pago de las facturas

a los empresarios de la exportacion de Inglaterra.

La eliminacion del riesgo y financiacién a cambio de facturas es la base
del servicio de factoring, que tomaba asi forma en la época colonial inglesa y
cuya naturaleza ha cambiado poco desde entonces, aunque si se ha
desarrollado de forma muy importante el volumen del mercado del adelanto

de facturas, especialmente en Estados Unidos y en Europa.

La revolucioén industrial no hizo sino incrementar esta tendencia de los
empresarios textiles de financiarse a través del adelanto de facturas. Era una
época de importantes inversiones en tecnologia y en materias primas para
satisfacer la fuerte demanda, lo que ayudo a desarrollar la figura del factoring

en la cultura financiera anglosajona.
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Figura N° 1 Fébrica textil en Europa del siglo XVII

Ya en el siglo XX, la factoring no hizo sino seguir desarrollandose,
gracias al desarrollo de la industria en los florecientes Estados Unidos de
América antes y después de la Segunda Guerra Mundial.

La primera operacion de factoraje en Ameérica tuvo lugar el Chicago —
lllinois en el afio de 1905 al momento que los empresarios norteamericanos
se acercaron a los Factors con el objeto de financiar su cartera. Ya en el afio
1911 surge en Nueva York lo que seria el primer argumento legal del mismo,

una ley que basicamente regulaba las operaciones del factoring. Esta ley con
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el pasar de los afios fue perfeccionada en la década de los 30 luego que
Estados Unidos superara la Gran Depresion. Frente a la condicion del
mercado en recuperacion en el cual los recursos eran escasos, los Factors
empezaron a ser mas demandados como una de las mejores opciones de
financiamiento. De alli surge basicamente la definicién de factor a la empresa

o persona que financia a las empresas por medio de la venta de su cartera.

El desarrollo de la industria financiera durante las décadas de los afios
70 y 80 llevd a la transformacion del sector para tomar la forma actual, con
sociedades mercantiles especializadas en el desarrollo de servicios de
factoring y otras formas de adelanto de facturas, con procesos sdlidos para la
gestion de clientes, captacion de capitales en los mercados financieros y
gestion del riesgo.

2.1.2. Investigaciones relacionadas al factoring

Factoring: una alternativa de financiamiento como herramienta de
apoyo para las empresas de transporte de carga terrestre en Bogota.

El factoring debe ser considerado como una herramienta de apoyo para
las empresas, y no solo una de financiacion, dado que a partir de su utilizacion
pueden obtenerse diferentes resultados financieros y administrativos. En este
punto puede destacarse que se confirman los resultados de orero (2011) y
Zuleta (2011), quienes establecen que el factoring tiene las ventajas de no
generar endeudamiento financiero, ofrecer cobertura para el riesgo crediticia
y facilitar la gestion de recuperacion de cartera; ademas, mejora el Flujo de
caja de la empresa, por cuanto puede ayudar a que las empresas que
presenten altos periodos de cobro o gran cantidad de cuentas por cobrar
mitiguen el riesgo de liquidez y, por consiguiente, el riesgo de contraparte con
los acreedores, gracias a una reorganizacién de su estructura de capital. Al
mismo tiempo, genera valor, alivia la carga financiera, incrementa la
rentabilidad del patrimonio y permite aumentar las ganancias tanto de las
empresas con dificultades financieras como de aquellas con rendimientos
constantes. En consecuencia, los resultados de esta investigacion permiten

identificar que la mayoria de las empresas presentan un incremento en el EVA
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y en los Flujos de caja anuales a medida que aumentan el porcentaje de
facturas descontadas, como consecuencia del incremento en la utilidad, el
retorno de cartera y, asimismo, la reduccion del costo del capital medido a
través del WACC. Por este motivo, se acepta la hipotesis de investigacion,
dado que, siguiendo a Modigliani y Miller (1958) y Myers (1984), las empresas
con una estructura de capital eficiente aseguran una optima distribucion de los

activos operacionales y del costo.

ANALISIS DEL METODO FACTORING COMO HERRAMIENTA DE
REDUCCION DE RIESGO PARA LA RECUPERACION DE EFECTIVO
PROVENIENTE DE CUENTAS POR COBRAR EN DOC, S.A. PERIODO
2012- 2013

En la situacion a corto plazo que enfrenta la empresa DOC, S.A periodo
2012- 2013, se detecta que el departamento de cartera y cobro es un area
que esta generando gastos, pero no se logra una recuperacion de cartera
eficaz y eficiente. Esto debido a que la organizacion asigna un presupuesto al
gue se debe adecuar y en este periodo incrementaron los gastos en un 35 %
en este departamento, y la recuperacion de la cartera de mas de 60 dias aun
no se recupera. Las cuentas por cobrar son rubro importante en una empresa
puesto que son activos convertibles en efectivo a corto plazo. El factoraje es
una opcion factible para obtener dinero a corto plazo vendiendo las facturas
para conseguir un porcentaje de efectivo liquido. Esto ayuda a las empresas
gue tienen planes de muy corto plazo, mientras que este proceso se vuelve
mas caro con un departamento de cartera y cobro. Con la opcion del
departamento de cartera y cobro, a corto plazo, DOC.S, A. periodo

2012-2013 solo recuperara el 75% de las facturas mientras que
utiizando el financiamiento por medio del factoring a través de
CREDIFACTOR en un contrato de factoraje sin garantia por un desembolso
del 100% de las facturas esto le costara el 8% de comisién sobre los
$850,000.00 y en caso de no recuperacion un descuento adicional del 4% la

gue seria una opcidén mas factible para la empresa.

Un andlisis descriptivo sobre el producto financiero denominado

“factoraje” en Honduras, periodo 2015-2016.
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El factoraje resulta ser un instrumento atractivo y valioso para proveer
financiamiento bajo condiciones mas flexibles, sensibles al flujo de fondos de
la empresa y ademas porque explota caracteristicas no comunes presentes
en otros instrumentos financieros, ofrecidos por la banca comercial
latinoamericana. El adecuado entorno, para que la herramienta de factoraje
se emplee, requiere de tres pilares fundamentales para su gestion: adecuado
marco regulatorio, existencia de un organismo promotor del servicio y una
estrategia establecida de expansion. Desde hace algunas décadas la industria
mundial del factoraje se ha venido expandiendo al ritmo de la globalizacién, la
apertura de las economias y la profundizacién de los mercados, considerando
que en el contexto latinoamericano la necesidad de extender el conocimiento
crediticio de las distintas modalidades de financiamiento puede considerarse
esencial para administrar adecuadamente el riesgo de crédito. La utilizacion
del factoraje en este proceso permitiria a la firma disponer de liquidez
inmediata, administrar de manera mas eficiente los riesgos asociados a las
operaciones de intercambio comercial y podria generar ganancias de

eficiencia en las tareas de administracion y cobranza.

2.1.3. Principales aspectos del Factoring

El factoring consiste en una cesion de cuentas a cobrar antes de su
vencimiento por parte de su titular a una empresa especializada denominada
sociedad factor. Los créditos cedidos pueden estar documentados en
cualquier forma admitida en derecho. Letras de cambio, pagares, recibos,
facturas, certificaciones etc. La finalidad de estas operaciones es obtener
liquidez a través de cuentas que tienen vencimiento en el futuro, por parte de

la empresa cedente.

2.1.3.1. Operaciones de Factoring

La gestion de tesoreria constituye en la actualidad una de las
prioridades de las empresas mas bien gestionadas y eficientes. En una
situacion econdmica que presenta incertidumbre a nivel mundial, es
imprescindible la ejecucion de la funcion financiera en forma cuidadosa y

precisa. En este sentido una de las formulas de gestién de cobros muy actual
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y de éxito entre las empresas es el factoraje o conocido como factoring. El
mismo que es un servicio combinado administrativo y financiero que consiste
en ceder la totalidad o parte de la gestion de cobro de las facturas a la entidad
contratada con este objetivo. En lugar de ser la propia empresa la que haga
el seguimiento del proceso, las reclamaciones, etc. (delegacion de servicios
administrativos) y obtener un anticipo de las facturas que se presentan al
cobro (financiacion). (Rodés Bach, 2014)

Esta cesidon se hace bajo las condiciones de un contrato en el cual la
empresa cliente recibirda de forma anticipada el dinero correspondiente a la
facturacion realizada para ser presentada en el cobro a su vencimiento y la
empresa de servicios de factoring cobrara comisiones e intereses a cambio
de esta gestion. Adicionalmente las operaciones de factoring incluyen
modalidades de asesoramiento financiero de los deudores u otros servicios,
como seguros de riesgo de cambio de moneda extranjera y otros. (Rodés
Bach, 2014)

Se pueden distinguir dos tipos de operaciones de factoring como se

muestra en el siguiente grafico:

Tipos de Factoring

Figura N° 2 Tipos de factoring. Fuente: (Rodés Bach, 2014)
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2.1.3.2. Factoring con recursos

En esta modalidad la entidad de factoring no asume los riesgos de la
operacion puesto que, en caso de impago de los créditos por parte del deudor,
podra ejecutar la via de regreso al cedente.

2.1.3.3. Factoring sin recursos

En esta modalidad mas usada en la practica supone la asuncién del
riesgo de incobrables por la entidad de factoring. Por lo tanto, en este caso si
se realiza la cesion en firme del crédito comercial. Para que ello se lleve a
cabo debe realizarse un crédito previo y una calificacion de los créditos que
seran tomados por el factor, quien en todo caso se reserva a fijar un limite de

riesgo para cada deudor.

2.1.3.4. Ventajas del factoring

La empresa obtiene liquidez de forma inmediata
Ahorra gastos administrativos
Disminucion de problemas tales como la investigacién de insolvencias,

riesgo de insolvencias, cobro de facturas, etc.

2.1.3.5. Inconvenientes del factoring

Su elevado coste. Debe tenerse en cuenta que en las operaciones de
factoring las condiciones de tipo de interés y comisiones son libres y aunque
en términos relativos puede afirmarse que resultan bastante elevados, cabe

la posibilidad de negociacion.

2.1.4. Antecedentes del Factoring en Latinoamérica

En México existen antecedentes historicos de empresas de factoraje
desde principios de los afios 60, cuando se establecio Walter E. Héller con su
empresa conocida en la actualidad como G.E. Capital y Corporacion
Interamericana que mas tarde se la conoceria como Factoring Serfin, a esta
le sigui6 Factoring Banamex que luego de la nacionalizacién de la Banca
Mexicana se conoceria como Factoring Inlat en los actuales dias esta ultima
forma parte del grupo Financiero Scotiabank Inverlat. Lo que sucedio después
de la nacionalizacion de la Banca en el afio 1982 fue que los antiguos

banqueros se quedaron Unicamente con las casas de bolsas de valores.
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2.1.5. Antecedentes del Factoring en Ecuador

La compra de facturas, conocida como factoring, resurge en el pais. A
inicios de la década de los noventa, las compatfiias de factoring ya constituidas
en Ecuador, aunque después del feriado bancario de 1999, las mismas
compafias fueron disminuyendo en el pais hasta casi desaparecer. En la
actualidad las firmas dedicadas al factoring contribuyen entre un 1,5% y 2%
al Producto Interno Bruto, segun datos de la Corporacion de Promocion de
Exportaciones e Inversiones (Corpei).

Entidades financieras como el Banco de Guayaquil incluyen entre sus
servicios el factoring. Pedro Galvis, vicepresidente de Banca Privada e
Institucional de esa entidad, la describe como una herramienta directa para
financiar y desarrollar a la pequefia y mediana empresa. Este banco trabaja
con alrededor de 400 grupos empresariales a los que presta el servicio de
factoring. Estos suman alrededor de 1 200 empresas. El afio pasado se
movieron unos USD 50 millones por la compra de facturas; para este afio se
esperan llegar a USD 150 millones.

El sector agricola, manufacturero, camaronero, de bienes y servicios
son los que mas usan el servicio, segun Galvis. Cuando una empresa vende
una factura, el monto de descuento de este dependera de la entidad que la
compre y del tiempo de cobro de la factura. Normalmente las tasas van hasta
un maximo del 10% del valor de la factura.

Corpei Capital presta el servicio desde el 2011 a unas 45 empresas. En
el 2012 movié alrededor de USD 5 millones en la compra de facturas y para
este afio se espera que sean USD 8 millones en compras de documentos por

cobrar.

En el pais se calcula que las transacciones de estas facturas llegan a
los $ 1.500 millones al afio. Aunque se trate de una cantidad aun incipiente,
sostiene Richard Hall, presidente de la Asociacion de Empresas de Factoring

(Asofactor), el uso de esta herramienta casi se ha triplicado.

Hall cuenta que la Asociacion, creada en el 2012, relne a 6 compafias

del pais que dan soporte financiero a miles de pequefias y medianas
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empresas. Un segmento que, generalmente, no es atendido por los grandes
bancos, y que el afio pasado movio $ 250 millones, $ 130 millones mas de lo

que Asofactor hacia hace 4 afios.

En el mercado local, explica, cada factura se llega a vender con un
descuento que va entre el 0,1% al 5% promedio y, aunque en costo, al
factoring aun le hace falta ser mas eficiente que el servicio bancario, es
atractivo por sus tiempos. “Mientras una entidad financiera normal demora
hasta dos meses en dar un crédito, nosotros podemos volver liquida una

factura en 48 horas”.

Para Hall, el factoring no tiene costo ante sus beneficios. “El cliente
puede generar recursos y pagar a tiempo a sus empleados. Lo mismo si
requiere quedar bien con clientes o debe pagar impuestos a tiempo. De no

hacerlo, el costo seria mayor.”

Este tipo de alternativa de financiamiento dice Wilson Araque, director
del Observatorio de las Pymes de la Universidad Andina, suele activarse
cuando toda economia es mas dinamica y hay mayor demanda de crédito.
Mucho mas si las empresas se topan ante un mercado que le restringe el

acceso al financiamiento.

Una encuesta de coyuntura del Observatorio, publicada hace dos
meses, demuestra que en los Ultimos tres afios el indice de percepcion
positiva que las pequefias industrias tenian del sector privado cay6 del 74 %
al 43 %; en el sector publico, del 53 % al 13 %. “Se encuentran con que la
tramitologia es engorrosa, con que los requisitos son muy dificiles de cumplir,
que los plazos o las tasas no estan adecuadas a su verdadera realidad

productiva”.

A nivel regional, el factoring también toma fuerza en el campo del
comercio exterior; es decir que, quienes compran factura o quienes las
venden, estan en paises distintos. Un estudio realizado por ePayMe, una firma

americana proveedora de servicios financieros, devela como este otro
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mercado también se ha ido desarrollando en la region. En los ultimos 8 afios,
cita, crecio de $ 80.000 a $ 280.000 millones. En el pais, estos casos aun son
esporadicos, dice Luis Montoya, director de Corpei Capital, que al afio suma

hasta $ cuatro millones en la compra de facturas.

“Y esto en realidad es algo que ayudaria a disminuir los riesgos de
cobranza. Para el exportador ecuatoriano siempre es mas dificil calificar un
cliente en el extranjero, pero las compafias de factoring obviamente tendrian
mucho mas conocimiento sobre ellos y de esta manera se aseguran de que

les paguen”.

Para Montoya, el reto aun esta en generar un marco regulatorio en pro
de la expansion de este servicio. En el pais, la actividad esta contemplada en
el Codigo Financiero, pero “al factoring se lo sigue confundiendo con el
comercio informal de dinero”. Hall concuerda y afirma estar trabajando desde
la Asociacion en generar una verdadera cultura de su uso, una mayor
conciencia por parte de las empresas sobre las ventajas y oportunidades que

deja esta herramienta.

2.1.6. Finanzas

Sin embargo para entender las implicaciones que en la actualidad tiene
el Factoring financiero en la industria es preciso realizar una recopilacion de
los aspectos financieros que atraviesa o debe reconocer una compafiia o
institucion desde el momento en que inicia operaciones, las necesidades de
capital de trabajo, necesidades de financiamiento e inversion, el rol que juega
la administracion financiera y la creacion de valor de la compaifiia, las politicas

de tesoreria y de cuentas por cobrar entre otros aspectos relevantes.

2.1.6.1. Gestion financiera

En la actualidad, los factores externos tienen un efecto creciente sobre
el gerente de finanzas. Una mayor competencia corporativa, el cambio
tecnoldgico, la volatilidad en la inflacion y las tasas de interés, la incertidumbre

econdmica mundial, las tasas de cambio fluctuantes, los cambios en las leyes
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fiscales, los aspectos ambientales y las preocupaciones éticas en algunos
tratos financieros son asuntos cotidianos. Como resultado, ahora las finanzas
deben desempefiar un papel estratégico mas importante dentro de la
corporacioén. El director financiero emerge como un miembro del equipo en el
esfuerzo global de una compania por crear valor. Las “antiguas formas de
hacer las cosas” simplemente ya no son suficientes en un mundo en el que se
han vuelto rapidamente obsoletas. Hoy, el director financiero debe tener
flexibilidad para adaptarse al cambiante entorno externo si su empresa ha de

sobrevivir. (Van Horne & Wachowicz, Jr., 2013)

CONSEJO DIRECTIVO*

[

PRESIDENTE
(Director ejecutivo)

[ { 1
VICEPRESIDENTE VICEPRESIDENTE VICEPRESIDENTE
EJECUTIVO EJECUTIVO EJECUTIVO
Operaciones Finanzas Marketing
(Director financiero)

[ : 1
VICEPRESIDENTE VICEPRESIDENTE
(Tesorero) (Contralor)

R s | i
Presupuesto de capital Contabilidad de costos
Manejo de efectivo Manejo de costos
Banca comercial y relaciones Procesamiento de datos
bancarias comerciales Libro mayor (némina, cuentas por
Manejo de crédito cobrar/por pagar)
Pago de dividendos y Informes al gobierno (IRS, SEC)
recompra de acciones Control interno
Andlisis financiero y planeacién Preparacién de presupuestos
Relaciones de inversionistas Preparacién de estados financieros
Manejo de riesgo/seguros Preparacién de prondsticos
Andlisis de fusiones y adquisiciones
Manejo de pensiones
Anélisis y planeacién de impuestos

Figura N° 3. Tabla de consejo directivo. Fuente: (Van Horne & Wachowicz, Jr., 2013)

Una faceta importante de la gestidon del financiamiento implica
suministrar el financiamiento necesario para respaldar los bienes. Se dispone
de una amplia variedad de fuentes de financiamiento. Cada una tiene ciertas
caracteristicas como costo, vigencia, disponibilidad, derechos sobre los
bienes y otros términos impuestos por los proveedores de capital. Con base
en estos factores, el director financiero debe determinar la mejor mezcla de
financiamiento para la empresa. Debe considerar las implicaciones para la

riqueza de los accionistas cuando tome estas decisiones.
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2.1.6.2. Las compafias y sociedades

Una sociedad es similar a la propiedad Unica, excepto que hay mas de
un duefio. Una sociedad, igual que la propiedad Unica, no paga impuestos. En
vez de ello, los socios individuales incluyen su parte de las ganancias o
pérdidas del negocio como parte de su ingreso gravable personal. Una ventaja
potencial de esta forma de negocio es que, comparado con la propiedad Unica,
con frecuencia se puede reunir una cantidad mayor de capital. Mas de un
propietario puede ahora contribuir con capital personal y los prestamistas

pueden sentirse mas comodos al suministrar fondos a una base de inversion

mas grande.
NUMERO DE SOCIOS
RANGO DE EDAD DISPERSION
MASCULINO FEMENINO TOTAL % DEL TOTAL
Hasta 20 afios 1.325 567 1.892 09 23
Entre 21 y 25 afios 5,987 2,493 8,480 39 24
Entre 26 y 39 ahos 47,726 17,739 65,465 209 2.7
Entre 40 y 59 afos 84 812 32619 117 431 537 26
Mas de 60 anos 19,923 5,538 25461 116 36
Total 159.773 58 956 218.729 100.0 27
Figura N° 4 NOTA: Encuesta del observatorio de Pymes 2013
. MASCULINO FEMENINO TOTAL
FORMACION
INCOMPLETA | COMPLETA | INCOMPLETA | COMPLETA | INCOMPLETA | COMPLETA

Primaria 1,522 6,085 1,109 1,430 2,631 7,515
Secundaria 2,078 7,190 1,242 6,710 3,320 13,900
Preparatoria o
profesional 8,719 20,077 3,236 11,395 11,955 31,472
lécnico
Licenciatura 17,101 83,328 6,593 25,907 23,694 109,235
Maestria 3,418 9,443 348 742 3,766 10,185
Doctorado 0 812 0 244 0 1,056
Total 32,838 126,935 12,528 46,428 45 366 173,363

Figura N° 5 NOTA: Encuesta del observatorio de Pymes 2013

En una sociedad general todos los socios tienen responsabilidad
ilimitada; son responsables de manera conjunta de las obligaciones de la
sociedad. Como cada socio puede comprometer a la sociedad con
obligaciones, los socios generales deben seleccionarse con cuidado. En la

mayoria de los casos, un acuerdo formal, o acuerdo de socios, establece los
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poderes de cada socio, la distribucién de las utilidades, los montos de capital
que cada uno invierte, los procedimientos para admitir a nuevos socios y los
procedimientos para reconstituir la sociedad en caso de muerte o retiro de uno
de los socios. Legalmente, la sociedad se disuelve si uno de los socios muere
o se retira. En esos casos, los acuerdos invariablemente son complejos y

desagradables, y la reconstituciéon de la sociedad podria ser un asunto dificil.

2.1.6.3. Intermediarios financieros

El flujo de fondos de los ahorradores a los inversionistas en bienes
raices puede ser directo; si hay intermediarios financieros en una economia,
el flujo también puede ser indirecto. Los intermediarios financieros consisten
en instituciones financieras, como bancos comerciales, instituciones de
ahorro, companiias de seguros, fondos de pension, compafiias financieras y
fondos mutuos. Estos intermediarios se interponen entre el comprador final y
los prestamistas transformando la demanda directa en demanda indirecta. Los
intermediarios financieros compran valores directos (o primarios) y, a la vez,
emiten sus propios valores indirectos (0 secundarios) para el publico. Por
ejemplo, el valor directo que compra una asociacion de ahorros y préstamos
es una hipoteca; la demanda indirecta emitida es una cuenta de ahorros o un
certificado de depdsito. Una compafiia de seguros de vida, por otro lado,
compra bonos corporativos, entre otros instrumentos, y emite pélizas de
seguros de vida. La intermediacion financiera es el proceso en el que los
ahorradores depositan fondos con intermediarios financieros (en vez de
comprar directamente acciones y bonos) y dejan que éstos los presten al
inversionista final. Solemos pensar que la intermediacion financiera hace los
mercados mas eficientes al bajar el costo y/o la inconveniencia para los
consumidores de servicios financieros. Entre los diferentes intermediarios
financieros, algunas instituciones invierten mucho mas en valores de
empresas de negocios que otras. Ahora nos centraremos en esas

instituciones implicadas en la compra y venta de valores.
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2.1.7. Estrategia financiera

2.1.7.1. Financiamiento de las compafiias

“La reinversion de utilidades es la fuente mas comun de financiamiento:
43% de las aportaciones de los duefios se dan en 27%,; existe una carencia
de conocimiento de los instrumentos financieros, soélo se utilizan en 22%; las
aportaciones de accionistas particulares se dan en 6% y solamente el 2% son
utilizadas las instituciones gubernamentales, esto debido basicamente al
desconocimiento de informacién de los organismos que cuentan con
programas de apoyo Y a la falta de confianza de acudir a ellos” (Van Horne &
Wachowicz, Jr., 2013). Por otro lado, debido a que no se han creado los
instrumentos financieros adecuados Unicamente a las necesidades de las
compafias con respecto a plazos, costos, y dificultades que estas empresas
tienen para ser candidatos para otorgarles un crédito. Este tipo de problemas
lleva a las compafias a depender demasiado de sus propios recursos y del
financiamiento de los proveedores, para €l la operacién del negocio y para los

proyectos de inversion que se presenten en la misma. (Observatorio, 2013)

2.1.7.2. Importancia del anélisis de Rentabilidad

La rentabilidad es un factor que indica el cumplimiento de los
resultados, aplicable a toda accién econdmica donde se movilizan medios,
materiales: financieros - humanos. El término de rentabilidad puede utilizarse
en varias formas y las aproximaciones doctrinales son muchas que de una u
otra manera inciden sobre ellas. En otras palabras, se denomina rentabilidad
a las medidas de rendimiento que producen capitales utilizados dentro de un
periodo de tiempo. (Van Horne & Wachowicz, Jr., 2013)

La rentabilidad puede estar influenciada por varios factores tantos
internos como externos, que pueden llegar a afectar su rendimiento si no son
controlados adecuadamente y a tiempo. Esto en un concepto general, ahora
en su aplicacion es necesario indicarlo por areas donde se registra ese logro
adicional a partir de la inversion. Se pueden indicar diversas clases de
rentabilidad, como tenemos la rentabilidad social, econémica y financiera.
(Pedea & Pedera, 2013)
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La rentabilidad social es donde se evalla alguna actividad midiendo las
ventajas que presenta ante la sociedad, que va sobre las pérdidas de un bien
o servicio, difiere del concepto de rentabilidad econdmica, pues esta hace
hincapié en la conveniencia de una actividad para quien la desarrolla. La
rentabilidad econdmica es un indicador de medicién que ve que tan eficiente
resulta la gestion empresarial. Aunque sus enfoques son diferentes estos dos
conceptos estan estrechamente relacionados, es decir que en sistema libre

de empresa si no existe la una no puede existir la otra. (Imbaquingo, 2013)

2.1.7.3. Rentabilidad econdmica

Se puede establecer a la rentabilidad econémica como un indicador util
para calificar la eficiencia de la gestion empresarial, dado a que el
comportamiento de sus activos independientes de la financiacion es quienes
determinan la rentabilidad de una empresa hablando en términos econémicos.
Al no tener en consideracion la forma de financiamiento de los activos, se
puede determinar la razén por la cual una empresa no rentable considerando
dos factores: por problemas durante el desarrollo de la actividad econémica o

la deficiencia de las politicas de financiamiento. (Segura, 2014)

2.1.7.4. Rentabilidad financiera

La rentabilidad financiera se refiere a las medidas tomadas para un
determinado periodo de tiempo que parte del rendimiento que otorgan los
capitales propios que son independientes de los resultados. Puede
considerarse también como la medida de rentabilidad mas cerca de los
accionistas y propietarios, no siendo asi la rentabilidad econémica, de alli
puede considerarse que es el indicador de rentabilidad méas buscado y
empelado por los directivos para maximizar el interés en los propietarios.
Puede llegar a representar una limitacion en dos vias al acceso de nuestros
propios fondos, la primera limitacion se encuentra en el bajo nivel de
rentabilidad financiera que es un indicativo de los fondos que genera la
empresa como segundo limitante esté el poder de restringir el financiamiento

externo.
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La estimacion de la rentabilidad de una inversion supone conocer si
existiran ganancias en ella, es decir si el flujo de caja obtenido sera
compensacion para todos los egresos que han ocurrido durante la inversion o
por costos. Si esto logra darse, entonces se puede decir que una inversion es
rentable. Los criterios para la medicion o el andlisis de la rentabilidad son
varios, se pueden utilizar las ratios financieros, los indicadores mas conocidos
para analizar las inversiones son el periodo de recuperacion, el valor actual
neto, la tasa interna de retorno o la razén de costo-beneficio (Romero, 2015).

Una herramienta importante para el manejo de la informacion financiera
que contribuyen a la toma de decisiones la conforman los sistemas de gestion
de control, consideradas como una ayuda para empujar a las empresas haca
el logro o alcance de sus metas a largo plazo. Hablar de resultados
financieros, es referirse a resultados monetarios como son los ingresos,
rentabilidad sobre recursos propios o externos. Ademas, también se incluyen
los resultados no financieros como la calidad de los productos, la satisfaccion
del cliente, motivacion de trabajadores. (Suérez, Ferrer, & Suérez, 2013)

Beltran, J. (2014, pag. 147) indica que la gestidén de control se alcanza
cuando se trata de una empresa en funcionamiento donde la informacién
pueda permanecer con conversién continua, razon por la cual es de vital
importancia contar con informacién administrable que permita un agil analisis,
que estaria representado en los indicadores de gestion. Un indicador es
numérico y consiste en la relacion de dos o mas datos significativos que
prolongan un nexo légico entre ellos y generan sobre aspectos criticos e
importantes para una empresa.

En finanzas para la evaluacién de las empresas se emplean las
razones financieras que se califican por seis tipos: razén de liquidez,
apalancamiento, rentabilidad, actividad, crecimiento y valuacion.
Considerando como mayor importancia la rentabilidad, pues mide el éxito del
negocio, agrega rentabilidad combinada con una politica de dividendos
cautelosa y conlleva a un fortalecimiento del patrimonio. Para una empresa
tener beneficios es el objetivo primordial, por ello la importancia del célculo de
la rentabilidad y la consideracion de la herramienta mas importante en la toma

de decisiones. (Bernal-Dominguez & Amat-Salas, 2014)
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2.1.7.5. Indicadores de Rentabilidad

Los indicadores de rentabilidad estan destinados a evaluar cuantas
utiidades se obtienen de una inversion originada, sea que se considere el
activo total o el capital contable para su calculo. Puede fundamentarse la
necesidad del analisis de la rentabilidad, pues de ello depende la subsistencia
de una empresa en un mercado local. Las empresas requieren de la
produccion de utilidades al término de cada ejercicio econémico, pues sin
atraer capital externo resulta complicado, asi como también continuar con
eficiencia sus operaciones. (Suéarez, Ferrer, & Suéarez, Indicadores de
rentabilidad, 2013)

2.1.7.6. Factores externos que afectan la rentabilidad

La rentabilidad de una empresa puede verse afectada por factores
externos tales como los avances tecnolOogicos que no representa una
amenaza, pero obliga a las empresas a adoptarlas como nuevas medidas. El
crecimiento de la competencia, su nivel de competitividad y valor de mercado
pueden ser los causantes para la perdida de participacion de mercado de una
compafia. Sila competencia adopta todas las medidas de la innovacion actual
de los servicios originarios como contribucién a sus procesos, haciéndolos
mas efectivos y rapidos entonces la pérdida de clientes de una compaiiia va
a ser evidente, causando una disminucion en ingresos y participacion en el
mercado.

Las empresas no son las Unicas operando en el mercado, por mas
monopolicas que resulten, pues donde existe un solo vendedor de
determinado producto o servicio también existe un entorno que afecte a la
evolucion de una empresa. Existen varios factores en un ambiente externo a
una empresa que representan una amenaza para su rentabilidad y posicién
en el mercado, como son la aparicion de nuevas tecnologias, introduccion de
productos sustitutos con precios mas bajos o con un plus adicional, que trae
mas a los usuarios, la aparicion de nuevas regulaciones fiscales y otros
factores determinantes de la competitividad.

Las amenazas externas bien combatidas no representan mas que un

grado simple de adversidad a las que toda empresa debe de enfrentarse.
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Inclusive, en varias situaciones estas amenazas no tienen la gravedad
suficiente para ser consideradas como tal, sin embargo, siempre se
recomienda analizarlas. Precisamente esta es la labor administrativa de una
empresa, es decir que una administracion debe identificar las posibles
amenazas para garantizar el futuro de una compaiiia y evaluar las mejores
estrategias a emprender para neutralizar el impacto.

Estas razones justifican la realizacion del andlisis del FODA, que es
mMAas que un simple ejercicio de preparacion, que se encuentra integrado por
cuatro cuadrantes. La parte de importancia de este analisis implica evaluar
fortalezas, debilidades, oportunidades y amenazas que rodean a una
organizacion interna o externamente, debiendo llegar a conclusiones acerca
de la forma de mejor despliegue de los recursos considerando la situaciéon
interna y externa de una empresa y a como se va a desarrollar la base futura
de las inversiones y recursos.

Durante el paso del tiempo la competencia y nueva tecnologia, se
convierten en un factor de influencia sobre las empresas obligandolas a
mantenerse en constantes cambios para mantener una vida en el mercado,
dado a que estas no solo van destinadas a cubrir con las necesidades de la
demanda con relacidén a un bien o servicio, sino adicionalmente, a cumplir y
mejorar con sus requerimientos. Formando en las empresas la necesidad de
adoptar nuevos sistemas, destinados a mejorar la eficacia del servicio y

competencia en el mercado.

2.1.7.7. Factores internos relacionados al desempefio de una
compaiiia

Siendo los clientes el factor primordial de la rentabilidad empresarial,
todas las personas que componen una empresa deben de colaborar para
llegar a la satisfaccion de ellos dando lo maximo posible en un servicio. Los
clientes al interactuar con los miembros participantes de un negocio deben de
percibir esa satisfaccion y seguridad de nuestros servicios, porque alli se
genera la imagen que representa y proyecta la empresa que necesariamente

debe reflejar confianza, calidad y seguridad en todo ambito.
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Si una empresa no refleja seguridad y calidad en sus servicios y
productos, entonces puede empezarse a formar una infidelidad y mas si en el
mercado se encuentran nuevos proveedores que cubran las perspectivas de
lo buscado. Sin duda alguna, las utilidades otorgan importancia a la
permanencia y crecimiento de una empresa, asi como también la
maximizacion de las utilidades representa al objetivo base de las finanzas que
todo empresario debe perseguir. Pero el registro de utilidades no es suficiente
para una empresa, igualmente requieren de representar una rentabilidad
atractiva con respecto al valor de los activos invertidos para la produccién
(Pérez, Molina, & Rodriguez, 2013).

Elincentivo para la innovacion de una empresa no deberia de depender
del nivel de rentabilidad absoluta para un monopolio que un exitoso innovador
podria tener, sino deberia enfocarse en la rentabilidad incrementar que se
deriva de una innovacion. Esta distincion entre la rentabilidad absoluta e
incremental es irrelevante para una pequefia compafiia que esta en
lanzamiento, cuyo beneficio seria cero en ausencia de una innovacion exitosa.
Pero para muchas empresas que ya estan produciendo y obteniendo
ganancias, una innovacién exitosa, en cierta medida se comeria las ganancias
existentes, reduciendo de manera significativa la rentabilidad incremental con
respecto a la rentabilidad absoluta.

Por otra parte, la competencia en el mercado de productos afecta la
rentabilidad incremental de manera muy distinta en que afecta la rentabilidad
absoluta. Una competencia mas intensa medida a una gran variedad de
formas, le da una gran ventaja a una empresa mas productiva, dado que le
permita aprovechar mejor las ventajas de su competencia superior. Esto
puede tener como resultado una mayor rentabilidad incremental producto de

una innovacion (Bank, 2017, pag. 24).

2.1.8. Competitividad y riesgo

Para definir el concepto de competitividad “hace referencia directa a
meritocracia, es decir, una accion para conseguir algo que otra region o
conjunto de regiones buscan también. Una de las formas que ha probado mas

efectividad para crecer, en el contexto de la economia globalizada, es la
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acumulacion de inversiones a largo plazo. Y es precisamente por ellas que
existe una competencia entre las regiones, al igual que entre las personas y
las empresas” (Gomez, 2005). Esta es la definicion mas completa que se
encontrd acerca del concepto de competitividad.

Una vez descrito el concepto, nos enfocamos a los ultimos 30 afios del
pais, la cual ha pasado por varias estrategias de politica economica, en las
que destacan ciertos énfasis:

« Sustitucion de importaciones.

* Apertura comercial y liberalizacion.

* Promocién de exportaciones.

En este tiempo hubo un desgaste de la sustitucion de importaciones
que indicé que era momento de cambiar el rumbo de la politica econémica en
el pais. Por lo cual se cre6 una apertura comercial con el GATT: Acuerdo
General sobre Aranceles y Comercio en 1986. Ya durante los afios noventa,
se enfocaron esfuerzos a la apertura de los mercados financieros
comercialmente y a firmar tratados con diversas naciones. Hasta el momento,
México ha firmado 11 acuerdos comerciales con 32 naciones (Observatorio,
2002).

2.1.9. Gestion de Riesgo

“El Webster’s Collegiatte Dictionary define el riesgo como la posibilidad
de pérdida o dafio: peligro. De este modo por lo general se utiliza el término
riesgo para referirnos a la probabilidad de que ocurra un suceso
desfavorable.” (Besley y Brigham, 2000) El riesgo es una de las cosas mas
importantes a tratar por la administracion de cualquier empresa, y en especial
una PYME. Por lo cual cabe mencionar el concepto de Administracion Integral

del Riesgo y su aplicacion.

“La administracion integral del riesgo es un proceso dinamico que se
desenvuelve a través del tiempo y permean a cada aspecto de los recursos y
operaciones de la organizacion. Involucra a la gente a todos los niveles y
requiere ver toda la organizacién como un portafolio de riesgos”. El encargado

de la administracién de una empresa debe conocer y tratar de manejar lo que
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son los riesgos, ya que en la actualidad la capacidad de dominar un riesgo
cualquiera que sea se ha convertido en una ventaja competitiva, mientras que,
si el riego se ignora, puede llevarse al fracaso de la empresa misma. El riesgo
es una de las causas por las que existe una empresa, debido a que laempresa
se arriesga con la creacién de su producto, por decirlo asi. Por este motivo se
puede decir que las compafiias necesitan un nuevo proceso de negocios para
que manejen adecuadamente su riesgo, llamado Administracion Integral de
Riesgos (Buenfil, 2006).

2.1.10. Barreras de la Bancarizacion

Diversos estudios muestran que existe una relacion directa entre
desarrollo humano, medido como el acceso a la educacién y salud, y el grado
de bancarizacion de la economia. Asi, aquellos paises latinoamericanos que
tienen bajos indices de desarrollo humano también muestran una menor
cultura financiera y un bajo nivel de bancarizacion.

. Credibilidad de las instituciones. En los ultimos veinte afios, debido
a las frecuentes y severas crisis financieras de la mayor parte de
los paises de la region, se ha generado una falta de confianza en
los sistemas bancarios. En efecto, esas crisis han provocado altas
volatilidades en las tasas de interés reales impactando
negativamente en los activos y pasivos bancarios, ademas de
generar una perdida en el valor real de la riqueza financiera. Aqui
destacan la congelacién y/o el no pago de depositos, topes
maximos a las tasas de interés y cambios forzosos, generando
pérdidas, de depdositos en moneda extranjera a moneda nacional.
Estos bruscos e inesperados cambios de valor llevan a que, sobre
todo la poblacién con més dificultad para poder prever y anticiparse
a dichos cambios, sea reticente en utilizar el sistema financiero
local para manejar sus flujos de caja y eventuales ahorros,
afectando la intermediacion financiera de largo plazo y, por ende,
limitando la capacidad de las instituciones financieras para

intermediar esos fondos y desarrollar la bancarizacion.
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Cumplimiento de los contratos. El funcionamiento eficiente del
sistema financiero se basa en buena medida en contratos entre las
instituciones financieras y sus clientes. En paises de bajos niveles
de desarrollo econdmico y social tiende a haber un menor
cumplimiento de dichos contratos, lo ultimo explicado por las
ineficiencias en materia institucional relacionadas con la legislaciéon
y con los sistemas judiciales. Esta consideracién es especialmente
relevante con respecto a la constitucidbn y ejecucion de las
garantias, ya que si las instituciones financieras no tienen confianza
de que en caso de incumplimiento de un deudor van a poder hacer
efectivas las garantias constituidas limitaran la capacidad de

acceder al crédito por parte de los deudores.

Equilibrios Macroeconémicos. En Latinoamérica han existido en
reiteradas ocasiones procesos inflacionarios que han provocado
serios dafios en el valor econdmico de los depdsitos. Esto ha
desincentivado la mantencion de depdsitos en moneda local, lo que
ha limitado la capacidad de intermediacién de las instituciones
financieras. Lo anterior provoca serios dafios al desarrollo de la
bancarizacion, entendiendo que altas y fluctuantes inflaciones y
tasas de interés, y elevado déficit fiscales se encuentran muy
correlacionados con crisis bancarias. Sin embargo, hoy en dia la
realidad latinoamericana apunta a politicas macroeconémicas mas
estables y transparentes, con sistemas de tipo de cambio mas
flexibles, que han contribuido a reducir los descalces en moneda
extranjera en los balances de los bancos y el efecto adverso de los
schoks externos. Como contrapartida el riesgo ha cambiado para
el sistema financiero, el que ha tenido que adaptarse desde tener
que enfrentar la tradicional vulnerabilidad macroeconémica a tener
gue administrar eficientemente los riesgos de mercado (tasas de

interés, monedas Yy liquidez).

Nivel de ingreso. Durante los dltimos veinte afios el crecimiento del

ingreso per capita medio de Latinoameérica ha sido muy bajo, lo que
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ha impedido que mas personas puedan acceder ingreso minimo
que se requiere para ser sujeto de bancarizacion. Y la distribucion
del ingreso tampoco ha mejorado, por lo que siguen existiendo
grupos significativos de la poblaciéon que quedan sin acceso a los

servicios financieros.

Educacion. El uso de los servicios bancarios requiere de un nivel
minimo de conocimientos aritméticos y de capacidad de uso de la
tecnologia. La experiencia indica que las personas de ingresos
medios y bajos, generalmente con menor educacién y escaso
conocimiento y practica tecnologica, tienen dificultad para usar
cajeros automaticos y tarjetas de crédito. Y, mas en general, una
caracteristica comun de los paises latinoamericanos es la escasa
cultura financiera, situacién de caracter estructural que requiere de

reformas a largo plazo.

Informalidad. En la region un gran porcentaje de los postulantes al
crédito, tanto personas naturales como empresas, se encuentran
en el mercado informal, donde existe una alta probabilidad de que
se carezca de antecedentes para acreditar empleo, ventas, pagos
de impuestos, etc., lo que eleva los costos para las entidades
financieras de obtener y actualizar la informacion, y los riesgos en
que incurren dichas entidades en caso de llevar a cabo préstamos

en esas condiciones.

Latinoamérica no es ajena a los problemas asociados a las ineficiencias

e insuficiencias del sector financiero, las que contribuyen a una escasa

adaptabilidad por parte de dicho sector para crear instrumentos que lo lleven

a desarrollar plataformas tecnoldgicas y de negocios que se ajusten a las

condiciones de mercado prevalecientes en la region.

Concentracion bancaria. Cuando existe un alto nivel de
concentracion del mercado, medida a través de los activos de los

bancos principales sobre los activos totales del sistema bancario,
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se suelen generar conductas monopodlicas que limitan las
posibilidades de acceso al crédito. Esto explica se genere un sesgo
de la oferta crediticia y demas servicios financieros hacia las
grandes empresas, donde no se enfrentan los riesgos ni los altos
costos de monitoreo que tendrian las compaiiias. A este respecto,
Gelos (2006) encuentra que en Latinoamérica los indices de
eficiencia de la intermediacion financiera son relativamente bajos,
con los méargenes de interés alcanzando un promedio de 8,5% en
la region mientras que en Asia del Este y Pacifico son de 5,1% y
s6lo de 2,9% en los paises desarrollados. Este resultado se deberia
en alguna medida a la falta de competencia que se observa en los
sistemas financieros latinoamericanos.

Costos fijos. Los costos fijos de captacion de un cliente, asi como
los de la evaluacion, del desembolso, del seguimiento y de la
recaudacion de un crédito son mucho mayores, en términos
relativos al monto del crédito, cuando se trata de pequefias y
medianas empresas o de personas naturales que se ubiquen en un
rango de ingresos medio-bajo. Lo anterior se debe a la menor y
menos actualizada informacion que se tiene sobre este segmento
empresarial y/o personal, a lo que se afiade la falta de
implementacion de modelos adecuados por parte de las
instituciones financieras para evaluacion de riesgos de ese tipo de
sujetos de crédito. Dichos costos fijos desincentivan la captacion
de clientes de ingresos medios y bajos debido a que por el monto
de sus operaciones se hace mas dificil rentabilizarlas. Beck,
Demirguc-Kunt y Martinez (2006) concluyen que las exigencias de
parte de las instituciones financieras relativas a montos minimos de
depositos y de préstamos, asi como a cobros de mantencion de
cuentas dejan fuera un porcentaje no menor de la eventual
demanda por servicios financieros.

Riesgo de crédito de sectores de ingresos medios y bajos. Dentro
de las caracteristicas de las empresas y personas asociadas a este
nivel de ingresos se encuentran la poca diversificacion de sus

fuentes de ingresos, la insuficiencia de colaterales y la falta de
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transparencia en sus balances, asi como la precariedad de
esquemas de subsidios de cesantia, cuestion que se traduce en
que las tasas de interés a la que tienen acceso deban ser mas altas
para compensar estos mayores riesgos a los que se enfrentan los
acreedores, generando problemas de seleccién adversa.
Adicionalmente, en algunos paises existen limitaciones a las tasas
maximas de interés que pueden cobrar las instituciones financieras
formales, lo que impide traspasar el mayor costo del riesgo de
crédito a la tasa de interés, lo que genera incentivos a practicas
poco transparentes o bien, dejan fuera de la bancarizacién a este
segmento, derivandolos hacia el mercado financiero informal,
tipicamente mas costoso, ineficiente y regresivo.

Empresas de apoyo al giro. Entre estas se encuentran las
empresas que administran los cajeros automaticos, los (point of sell
(POS)) y las tarjetas de crédito. En algunos casos estas empresas
tienen como objetivo rentabilizar su negocio, sin considerar la
externalidad positiva sobre el resto del negocio financiero; es decir,
no tienen un enfoque de red. Esto lleva a que sesguen la ubicacién
de los cajeros automaticos y de los POS, y adhieran locales a las
tarjetas de crédito en la medida que los ingresos de ese negocio
particular, en dichas ubicaciones y locales, sean mayores que los
costos de inversién y operacién; ello limita la cobertura de estos
instrumentos financieros y, en la practica, se tiende a marginar a
los segmentos de personas y empresas de ingresos y de ventas
medios y bajos.

Costo de las sucursales. Los altos costos de instalacién y operaciéon
se deben a varios factores, dentro de los cuales destaca la
densidad poblacional, que se traduce en escasez de sucursales
bancarias en lugares pequeiios y/o poco poblados, marginando de
la bancarizacion principalmente a los sectores rurales, tipicamente
de bajos ingresos. De otro lado, los modelos de operacion de las
entidades financieras, especialmente bancos, en gran medida son
los mismos utilizados para abastecer un publico muy distinto al que

hoy se estan enfocando vy, por lo tanto, necesitarian reestructurar
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las plataformas de servicios y tecnologia de manera de absorber
esta nueva entrada de consumidores que muy poco tienen que ver
con el segmento al que apuntaba la banca tradicional en sus inicios.
Un tercer factor esta asociado a los problemas de seguridad, que
obligan a tener que invertir en ese rubro, elevando el costo de las
sucursales.

Altos costos de abrir y mantener cuentas bancarias. Esto se explica
en parte por las ineficiencias existentes en la recoleccién de
informacion  bancaria, pero, ademas, por deficiencias
institucionales asociadas al registro de propiedad e informalidades
del mercado laboral, sin la existencia de contratos, o que no
permite obtener una evaluacion real del patrimonio y situacion
laboral del potencial cliente. Beck, Demirguc-Kunt y Martinez
consideran como productos principales de analisis a las cuentas
corrientes y de ahorro. Detallan las variables determinantes sobre
la base de tres dimensiones: el acceso fisico, que se refiere al lugar
donde los servicios son entregados; la accesibilidad, entendida
como los costos e intereses en los que debe incurrir un potencial
cliente para acceder a algun tipo de crédito; y la elegibilidad,
referida a los documentos y registros requeridos para determinar si
finalmente se tendr& acceso o no a la cuenta solicitada.

Por el lado de la demanda de crédito la situacion difiere segun el
tipo de cliente. En el caso de las personas, la paulatina
estabilizacion macroeconomica, las menores tasas de interés
asociadas a menores tasas inflacionarias y el mayor crecimiento
econdmico han incrementado su demanda de crédito. Sin embargo,
todavia existen frenos a la demanda de crédito, como lo explica
Claessens (2005) asociados a los altos costos para solicitar un
préstamo, la exigencia de colaterales de parte de las instituciones
financieras junto a otras limitantes de indole no pecuniario. Las
grandes empresas, por su parte, se han movido en direccién
contraria, a través de aumentos de capital o emitiendo bonos

corporativos, reduciendo asi sus obligaciones con los bancos.
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2.1.11. Desarrollo de las compafiias en el Ecuador

El valor de las compafiias para el desarrollo econémico es notable, es
una de las fuentes primarias generadoras de empleo y bienestar para la
poblacién. Muchos de los paises en desarrollo representan el dinamismo para
la economia, otorgando un gran componente de competencia, ideas,
productos y nuevos empleos, que abre puertas a la economia local y regional,
pese al enfrentamiento de problemas del dia a dia. Dado a la crisis econémica
ocurrida en los afios 90 y la aparicién tecnologia en el mundo, todas las
empresas se vieron en la necesidad de adoptar estas nuevas medidas, aplicar
nuevos meétodos de administracion empresarial que pudiera optimizar
recursos y costos para hacer frente a la competencia en el mercado creciente.

En una empresa sus antecedentes y evolucion en areas como
administrativas y financieras, sirven de soporte ante el desarrollo de una
nueva propuesta que impligue la reestructuracion, aplicacién de herramientas
de administracion con analisis del FODA, cadena de valor y analisis de
vulnerabilidad permiten, la identificaciobn de factores que intervienen en un
area y pueden ser cruciales para su mejora. La restructuracion administrativa
y financiera siguiendo la eficiencia y eficacia, radica en indicar la posibilidad
de un sistema que pueda definir el disefio organizacional segregado por
procesos y funciones.

Este tipo de resefia que puede describirse apoyandose en otros
estudios, da la oportunidad de denotar que los componentes de la estructura
de una empresa son las claves del éxito, si una empresa no tiene una
administracion adecuada no podra enfrentar el crecimiento de un mercado
competitivo. Por estas razones se buscan métodos de restructuracion para
generar mayor competencia en una empresa y mejor el uso de los recursos
materiales, econémicos y humanos. Creando una mejor estructura que resulte
eficiente y facilite la deteccion de problemas para establecer lineamientos o
estrategias y asi poder contrarrestar los problemas y evitar que la empresa se
debilite.
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2.2.Marco conceptual

2.2.1. Gestion de Carteras o Asset Management

Conjunto de actividades tales como la administracion, asesoramiento y
ejecucion de érdenes sobre acciones y otros valores gue componen la cartera
o portafolio de un inversor, realizadas por un intermediario en nombre del

cliente. (Financiera, 2013)

2.2.2. Gestion de un Portfolio

La gestidn de la cartera implica decidir qué activos incluir en el portfolio,
teniendo en cuenta los objetivos del titular de la cartera y las cambiantes
condiciones economicas. La seleccién consiste en decidir cuales son los
bienes a comprar, ¢Cuantos comprar, cuando comprar, y que activos
desinvertir? Estas decisiones siempre implican algun tipo de medicion del
resultado o rendimiento de la cartera, y el riesgo asociado a este cambio (es
decir, la desviaciéon estandar del retorno). Normalmente, se compara con el
rendimiento esperado de carteras con paquetes de activos diferentes. (Arce
Labrada & Lopez Sierra, 2013)

2.2.3. Teoria de la Eficiencia de los Mercados

En las finanzas, la hipétesis del mercado eficiente (HME) afirma que los
mercados financieros son "informativamente eficientes”, o que los precios de
los activos objeto de comercio (por ejemplo, acciones, bonos o bienes) ya
reflejan toda la informacion conocida, y al instante cambia para reflejar la
nueva informacién. Por lo tanto, segun esta teoria, es imposible obtener una
rentabilidad mejor a la del mercado mediante el uso de cualquier informacion
gue el mercado ya conoce, excepto a través de la suerte. La informacion o
noticias en la EMH se definen como cualquier cosa que pueda afectar a los
precios que es imposible de conocer en el presente y aparece por azar en el
futuro. La hipétesis ha sido atacada recientemente por los criticos que culpan
a la creencia racional en los mercados de gran parte de la actual crisis
financiera, el conocido periodista financiero Roger Lowenstein ha declarado

recientemente que "La ventaja de la Gran Recesion actual es que podria ser

56



como una estaca en el corazén del Nostrum académico conocido como la

hipotesis del mercado eficiente.” (Financiera, 2013)

2.2.4. CAPM - Capital Asset Pricing Model

El Capital Asset Pricing Model, o CAPM (trad. lit. Modelo de Fijacion de
precios de activos de capital) es un modelo frecuentemente utilizado en la
economia financiera. EI modelo es utilizado para determinar la tasa de
rentabilidad tedricamente requerida para un cierto activo, si éste es agregado
a un portafolio adecuadamente diversificado y a través de estos datos obtener
la rentabilidad y el riesgo de la cartera total. El modelo toma en cuanto la
sensibilidad del activo al riesgo no-diversificable (conocido también como
riesgo del mercado o riesgo sistémico, representado por el simbolo de beta
(B), asi como también el rentabilidad esperado del mercado y el rentabilidad

esperado de un activo teoréticamente libre de riesgo. (Rubio, 1997)

2.2.5. Capital Market Line — CML

La Linea del mercado de capitales (Capital Market Line) es la linea
tangente trazada desde la rentabilidad del activo libre de riesgo (caso en el
gue invertimos el 100% de nuestra cartera en el) hasta la region factible de
las carteras de mercado en su frontera eficiente. El punto de tangencia
representa la cartera de mercado, llamada asi ya que todos los inversores
racionales (criterio de minima varianza) deben mantener sus activos de riesgo

en esa proporcion. (Financiera, 2013)

2.2.6. Constant Proportion Portfolio Insurance

Constant Proportion Portfolio Insurance (CPPI) es una técnica de
garantia de capital derivado de la seguridad que incrusta una estrategia de
gestién dindmica para dar participacion a la ejecucién de un determinado
subyacente. Con el fin de poder garantizar el capital invertido, el emisor del
CPPI (vendedor de la opcion) tiene que comprar un bono de cupén cero y
utilizar las ganancias para conseguir la exposicion que quiere. Mientras que

en el caso de un bono + opcion tradicional, el cliente solo recibe el producto
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restante (o cojin inicial) invertidos en una opcién, la CPPI provee un impulso
a través de un multiplicador. Este multiplicador se establece en 100 dividido
por el tamafio de la bajada maximo (en porcentaje) que se estd asegurando.
(Financiera, 2013)

2.2.7. Fondo de Maniobra

El fondo de maniobra es la cantidad de capital que esta a disposiciéon
de una organizacion para cubrir sus necesidades a corto plazo. Es decir, es
la diferencia entre los recursos en efectivo o facilmente convertibles en dinero
en efectivo (activo circulante), y las necesidades de efectivo (Pasivo

Circulante). (Financiera, 2013)

2.2.8. Cash-Flow de Inversiéon

El Cash-Flow de Inversiones corresponde a aquellos movimientos de
efectivos originados por las adquisiciones o ventas del Activo Fijo. Supondra
una salida de efectivo (cash) toda adquisicién de nuevo inmovilizada, mientras
que supondréd una entrada de cash-flow la venta de parte del activo fijo.
(Financiera, 2013)

2.2.9. Liquidez

En finanzas, un mercado es liquido cuando tiene un alto nivel de
actividad comercial, lo que permite la compra y venta con la minima alteracion
de precios. También un mercado caracterizado por la capacidad de comprar
y vender con relativa facilidad. (Financiera, 2013)

2.2.10. Activo

Los activos son cosas (bienes y derechos) de valor propiedad de un
negocio. Un activo puede ser una propiedad fisica tal como un edificio o un
objeto, como un certificado de acciones, o puede ser un derecho, como el
derecho a utilizar un procedimiento patentado, u el derecho a que alguien nos
pague una deuda. Los activos Corrientes son aquellos activos que se pueden

convertir en dinero en efectivo dentro de un afilo 0 menos. Los activos
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corrientes incluyen el efectivo, valores negociables, cuentas por cobrar de
clientes y el inventario de productos pendientes de venta. Los activos fijos no
se pueden convertir rapidamente en efectivo sin interferir con las operaciones
de negocio, ya que son los que se emplean en la produccién de los bienes y
servicios que forman el negocio de la empresa. Los activos fijos incluyen
terrenos, edificios, maquinaria, equipo, mobiliario, y las inversiones a largo

plazo. (Financiera, 2013)

2.2.11. Alianzas estratégicas

Convenio realizado entre dos o mas entidades con la finalidad de

ofrecer mayores beneficios a sus clientes. (Bancos, 2014)

2.2.12. Apalancamiento

Indicador del nivel de endeudamiento de una organizacién con relacion
a su patrimonio. Se mide como la relacion entre las deudas y el capital propio.
(Bancos, 2014)

2.2.13. Arrendamiento Mercantil (Leasing)

Es un tipo de operacion financiera a medio o largo plazo, consistente
en que una empresa (sociedad de leasing), propietaria de unos bienes, sede
simultineamente a otra (arrendatario) su uso durante un determinado plazo
de tiempo por un precio distribuido en cuotas periddicas. Al finalizar el plazo
de vigencia establecido, el arrendatario tiene la opcion de adquirir el bien por
el valor residual estipulado. Arrendatario. - Persona natural o juridica que
arrienda un bien de su propiedad. Asegurado. - Persona natural o juridica que
contrata un seguro mediante una pdliza. Paga una prima, para que un
asegurador se haga cargo de su riesgo. Asegurador. - Parte que, en el
contrato de seguro, se hace cargo del riesgo del asegurado, a cambio de una

prima. (Bancos, 2014)

2.2.14. Balance de situacion

Estado contable de la empresa que refleja su situacién patrimonial en

una fecha determinada. Tiene tres partidas principales: activo, pasivo y
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patrimonio. El valor de los activos de la empresa debe ser igual a la suma del

pasivo mas el patrimonio. (Bancos, 2014)

2.2.15. Banca Corporativa

Conjunto de servicios de financiamiento y otros que una institucion

bancaria brinda a las empresas. (Bancos, 2014)

2.2.16. Banco Central

Institucién oficial encargada del manejo nacional de la liquidez y los
medios de pago en una economia. En el Ecuador, debido al proceso de
dolarizacion, las funciones de emision monetaria se han limitado a algunas
monedas fraccionarias. Beneficio: Resultado restar de los ingresos totales
obtenidos en un determinado periodo, los costos incurridos en la obtencién de
dichos ingresos. // En economia, resultado positivo obtenido en una
transaccion econdémica cuando el costo de un bien o servicio es inferior a su

precio de venta. (Bancos, 2014)

2.2.17. Capital

Grupo del balance que registra las aportaciones de los socios o
accionistas de la entidad. // En finanzas también se denomina capital a la
cantidad monetaria colocada como inversién en una operacion. // Capital o
principal es la suma invertida o prestada. // Todo lo que se dé en préstamo,
se deposite en cuentas con interés, se coloque en acciones. Capital social:
Esta formado por los fondos aportados por los socios o accionistas. // Valor
nominal de las acciones de una sociedad en un momento determinado. //
Corresponde a las acciones suscritas y pagadas por los accionistas, los
aportes del Estado en las entidades financieras publicas, el valor de los
certificados de aportacién suscritos y pagados en el caso de cooperativas y el
valor de los fondos que reciba el sistema de garantia crediticia.
Adicionalmente el valor de las acciones que se originen por la capitalizacién

de reservas, utilidades y excedentes. (Bancos, 2014)
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e Capitalizacion. - Adhesion de los recursos generados por un
capital, al mismo capital.

e Capitalizacion de intereses. Es agregar los intereses ganados
sobre un capital, al monto total del mismo, al final de un periodo

conocido como periodo de capitalizacion. (Bancos, 2014)

2.2.18. Comisién

Retribucion dada a la persona (comisionista) que actla como
intermediario, realizando una transaccién a nombre de otro a titulo oneroso.
Comision Flat: Aquella comision que se entiende como cantidad Unica o fija y

de una sola vez. (Bancos, 2014)

2.2.19. Cargos Asociados al crédito

Impuesto Unico, Impuesto Solca, Seguros de desgravamen sobre
monto de crédito y Seguros de hipotecas sobre valor de avalio. (Bancos,
2014)

2.2.20. Cargos asociados a los créditos vencidos

Sobre los montos vencidos y recuperados se cobran: Gastos de
cobranza extrajudiciales, Gastos de cobranza judiciales Cartera de Créditos.
Cada una de las distintas modalidades que puede tener un crédito otorgado

por una institucion financiera. (Bancos, 2014)

2.2.21. Costo financiero

Costo derivado de la financiacion mediante recursos ajenos.
Comprende intereses y otro tipo de remuneraciones que deben pagarse al

prestamista de los fondos. (Bancos, 2014)

2.2.22. Crédito

Es el uso de un capital ajeno por un tiempo determinado a cambio del

pago de una cantidad de dinero que se conoce como interés.// Obtencion de
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recursos financieros en el presente sin efectuar un pago inmediato, bajo la
promesa de restituirlos en el futuro en condiciones previamente establecidas.
Crédito bancario: es un contrato por el cual una entidad financiera pone a
disposicién del cliente cierta cantidad de dinero, el cual debera de devolver

con intereses y comisiones segun los plazos pactados. (Bancos, 2014)

2.2.23. Créditos Comerciales

Todos aquellos dirigidos al financiamiento de actividades productivas,
las operaciones de tarjetas de crédito corporativas y los créditos entre
instituciones financieras. Crédito Corriente: Préstamo concedido a través de
una tarjeta de crédito donde el cliente realiza sus consumos y puede pagar

sin recargo en el mes siguiente al estado de cuenta. (Bancos, 2014)

2.2.24. Créditos Pyme

Créditos para los pequefios y medianos empresarios. (Bancos, 2014)

2.2.25. Entidad Financiera

Compaiiia dedicada a conceder préstamos a sociedades y particulares
y que, al contrario de los bancos, no recibe depdsitos, sino que se financia a
través de otras instituciones o fuentes de mercado. Suele tener unos tipos de

interés mas altos y asumir mayores riesgos. (Bancos, 2014)

2.2.26. Fideicomiso

Acto por el que un testador (fideicomitente) impone al heredero o
legatario (fiduciario) la obligacion de conservar y administrar los bienes o cosa
legada para transmitirlos a su fallecimiento o en otras circunstancias a otra u
otras personas (fideicomisario) designadas por el testador.// Operacion por la
cual una persona natural o juridica, en calidad de fideicomitente, destina
bienes o valores de su propiedad a favor de uno o mas beneficiarios y encarga
su realizacién o cumplimiento a una entidad fiduciaria. El fideicomiso también

se conoce como sustitucion fideicomisaria. (Bancos, 2014)
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2.2.27. Fiduciario

Valores expresados en titulos, que se emiten con garantia del emisor,
y que pueden ser negociados directa o indirectamente segun los casos. Se
llaman también papeles fiduciarios, valores fiduciarios, titulos-valores, valores

mobiliarios o simplemente valores. (Bancos, 2014)

2.2.28. Financiar

Accion por la que una persona, sociedad u organismo publico consigue
los recursos (activos) necesarios para la puesta en marcha, desarrollo y
gestion de cualquier proyecto o actividad econémica. Estos recursos pueden

ser propios (patrimonio) o ajenos (pasivos). (Bancos, 2014)

2.2.29. Flujo

Expresion de una magnitud econdmica realizada en una cantidad por
unidad de tiempo. Variable caracterizada por tener una naturaleza dinamica
Yy, por tanto, siempre referida a un periodo de tiempo mas o menos amplio. Un

ejemplo de variable flujo seria la renta. (Bancos, 2014)

2.2.30. Fondo

Parte del activo dentro de cualquier organizacion, separada fisicamente
0 en cuentas, o en ambas formas, del resto del activo, que esta limitada a usos
concretos. // Cantidad de dinero reunida para realizar determinadas

actividades economicas. (Bancos, 2014)

2.2.31. Fondo de Inversion

Instituciones de inversion colectiva, caracterizadas por ser el medio a
través del cual se canalizan las inversiones de ahorro privado en valores

bursatiles. (Bancos, 2014)
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2.2.32.

Gastos de cobranza

Aquellos en que incurre una entidad financiera para la recuperaciéon de

un crédito. (B

2.2.33.

ancos, 2014)

Instituciones del Sistema Financiero

En el Ecuador, son:

Banco Central del Ecuador

Instituciones financieras publicas

Instituciones financieras privadas: los bancos, las sociedades
financieras o corporaciones de inversion y desarrollo, las
asociaciones mutualistas de ahorro y crédito para la vivienda y
las cooperativas de ahorro y crédito que son intermediarios
financieros del publico.

Instituciones de servicios financieros: almacenes generales de
depdsito, compafias de arrendamiento mercantil, compafias
emisoras 0 administradoras de tarjetas de crédito, casas de
cambio, corporaciones de garantia y retro garantia,
corporaciones de desarrollo de mercado secundario de
hipotecas.

Instituciones auxiliares de servicios financieros: transporte de
especies monetarias y de valores, servicios de cobranza, cajeros
automaticos, servicios contables y de computacion, fomento a
las exportaciones e inmobiliarias propietarias de bienes
destinados exclusivamente a uso de oficinas de una sociedad

controladora o institucion financiera. (Bancos, 2014)

De acuerdo con lo sefialado en el art. 121 de la codificacion de la Ley

General de Instituciones del sistema Financiero "Las personas naturales o

juridicas que

no forman parte del sistema financiero y no cuentan con el

respectivo certificado expedido por la Superintendencia de Bancos y Seguros,

guedan expresamente prohibidas de realizar operaciones reservadas para las

instituciones

recursos del

que integran dicho sistema, especialmente la captacion de

publico, exceptuando la emision de obligaciones cuando ésta

proceda al amparo de la Ley de Mercado de Valores. Tampoco podran hacer
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propaganda o uso de avisos, carteles, recibos, membretes, titulos o cualquier
otro medio que sugiera que el negocio de dicha persona es de giro financiero
o de seguros”. (Bancos, 2014)

2.2.34. Intermediario Financiero

Intermediario que actia de manera habitual en el mercado financiero,
receptando recursos travées de depdsitos o cualquier otra forma de captacion,
con el objeto de utilizar los recursos asi obtenidos, total o parcialmente, en
operaciones de crédito e inversion. Ejemplo: los bancos y sociedades

financieras, cooperativas y mutualistas. (Bancos, 2014)

2.2.35. Liquidez

Capacidad de atender pasivos de corto plazo, por poseer dinero en
efectivo o activos que se transforman facilmente en efectivo. Dentro de una
institucion financiera, la liquidez se evalla por la capacidad para atender los
requerimientos de encaje, los requerimientos de efectivo de sus depositantes

en el tiempo en que lo soliciten y nuevas solicitudes de crédito. (Bancos, 2014)

2.2.36. Mercado Financiero

Se utiliza en un sentido general para referirse a cualquier mercado
organizado en el que se negocien instrumentos financieros de todo tipo, tanto
deuda como acciones:

Mercado primario: Mercado en el que se efectia el lanzamiento o
puesta en circulacion de activos financieros de reciente creacion, que se
negocian en este mercado una sola vez, al momento de su emision. También
se conoce como mercado de emision.

Mercado secundario: Mercado en el que se negocian activos
financieros, previamente emitidos y puestos en circulacion; éstos cambian su
titularidad en este mercado. El dinero recibido por el titulo vendido no va hacia
la sociedad que lo emitid, sino desde el nuevo titular, hacia su antiguo titular.
Para poder participar en este mercado, los titulos han de cumplir el requisito

de ser negociables legalmente. (Bancos, 2014)
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2.2.37. Obligacion

Compromiso de pago. // Financieramente, es un titulo-valor de crédito,
emitido con garantia o sin ella, por las empresas o por los poderes publicos,
para obtener financiacion de mediano y largo plazo, representando una
alicuota de la deuda. Esta se amortiza en un plazo determinado y paga

intereses fijos semestral o anualmente. (Bancos, 2014)

2.2.38. Obligaciones convertibles

Obligacion que se emite con la opcién de que el suscriptor a su
vencimiento pueda canjearla por acciones u otro tipo de obligaciones del

emisor, lo que facilita su colocacién en el mercado. (Bancos, 2014)

2.2.39. Obligacionista

Propietario de obligaciones por suscripciéon en el momento de su
emision o por compra posterior en el mercado secundario de obligaciones.
(Bancos, 2014)

2.2.40. Préstamo

Obligacion contractual en que una prestamista entrega dinero a un
prestatario a cambio de un interés y/o comisiones (estas Ultimas regularmente
para préstamos de mediano y largo plazo), al cabo de un tiempo determinado.
La diferencia entre préstamo y crédito estriba en que, en un préstamo, el
prestatario recibe una cantidad de dinero determinada, mientras que, en un
crédito, el prestamista pone el dinero a disposicion del cliente hasta un limite.
Los intereses de un préstamo se fijan al principio, mientras que en un crédito
se van calculando en funcién de su utilizacién. La ultima diferencia notable es
gue un crédito puede renovarse a su vencimiento, sin necesidad de que sea
liquidado, pero un préstamo, en cualquier caso, ha de devolverse, aunque

puede realizarse un nuevo contrato. (Bancos, 2014)
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2.2.41. Riesgo

En el &mbito financiero, se dice que una inversion tiene riesgo cuando
existe la posibilidad de que el inversor no recupere los fondos que ha invertido
en ella. Las inversiones con riesgo alto tendran que proporcionar una mayor

rentabilidad, para que al inversor le compense invertir en ellas. (Bancos, 2014)

2.2.42. Riesgo de liquidez

Posibilidad de que una institucion enfrente una escasez de fondos para
cumplir sus obligaciones y que, por ello tenga la necesidad de conseguir
recursos alternativos o vender activos en condiciones desfavorables, con un
alto costo financiero o una elevada tasa de descuento, incurriendo en pérdidas

de valorizacién. (Bancos, 2014)

2.2.43. Solvencia

Capacidad de una persona natural o juridica para hacer frente a sus
obligaciones de pago a medida que éstas llegan a su vencimiento. Capacidad
de las instituciones financieras para atender sus eventualidades vy
obligaciones sin que se afecte su patrimonio. La solvencia se relaciona con la
situacion econdmica de una entidad, a diferencia de la liquidez que se refiere

principalmente a la capacidad para el pronto pago. (Bancos, 2014)

2.2.44, Superintendencia de Bancos y Seguros

Entidad juridica de derecho publico, organismo técnico y autbnomo,
dirigido y representado por el Superintendente de Bancos. Tiene a su cargo
el control y la vigilancia de las instituciones del sistema financiero publico y
privado, asi como de las compafias de seguros y reaseguros, determinadas

en la constitucion y en la ley. (Bancos, 2014)

2.2.45. Tasa de descuento

Coeficiente matematico utilizado para calcular el valor actual de una

renta o capital de que se dispondra o se espera disponer en el futuro. Este
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coeficiente es funcién del tipo de interés y del nUmero de afios de descuento.
(Bancos, 2014)

2.2.46. Tasa de Interés (Tipo de Interés)

Es el porcentaje que se aplica al capital, para obtener el interés.
Generalmente hace referencia a un lapso. // Es precio del dinero, se percibe
como un costo para el deudor los recursos y como un beneficio para el
acreedor. Por medio de las tasas de interés se determina con exactitud y
anticipadamente el monto de los beneficios o los costos de una transaccion.
Las tasas de interés dependen del plazo y del riesgo. A menor liquidez menor

tasa de interés. (Bancos, 2014)

Tasa de interés activa. Tasa de interés que cobra una institucion
financiera a sus deudores por el uso de un capital. Las tasas activas varian
de acuerdo con el riesgo gque represente esa operacion de crédito (a mayor
riesgo mayor tasa) también se establecen de acuerdo con el plazo al que se
haya prestado. Se espera que a menor tasa mayor sera la demanda de crédito
y al contrario a mayor tasa los prestatarios estaran menos motivados a pedir
un préstamo. En el Ecuador las tasas de interés se fijan a través del mercado,
aungue existen limites maximos y minimos a los que se pueden contratar.
Tasa de interés ajustable: Es la que se relaciona al interés variable. Esta tasa
varia durante el tiempo del préstamo, generalmente, en funcion de otra tasa

referencial del mercado. (Bancos, 2014)

Tasa de interés efectiva. Es igual al interés anual efectivo, dividido para
el capital inicial. Las tasas de interés nominal y efectiva difieren cuando el
periodo de capitalizacion es distinto de un afio. La tasa de interés efectiva es
mas alta mientras mas corto es el periodo de capitalizacion. Tasa de interés
fija: Aquella relacionada con el interés fijo. Permanece invariable durante todo
el periodo para el que fue concedido el crédito, sin importar las variaciones

del mercado, de otras tasas de interés o de la inflacion. (Bancos, 2014)
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Tasas de interés nominal. Es la tasa de interés que estipulan los
contratos, a partir de la cual, dependiendo de las condiciones de

capitalizacion, se obtiene la tasa efectiva. (Bancos, 2014)

Tasa de interés pasiva. Es el porcentaje que los intermediarios

financieros pagan a sus depositantes por captar sus recursos. (Bancos, 2014)

Tasa de interés real. Tipo de interés al que se ha descontado la tasa

de inflacion. (Bancos, 2014)

Tasa de interés referenciales nominales. Son tasas de interés que rigen
para un mes calendario. Son:

Tasa de interés referencial nominal basica.

Tasa de interés referencial nominal pasiva.

Tasa de interés referencial nominal activa.

Tasa de interés referencial nominal legal.

Tasa de interés referencial nominal méaxima convencional.

2.2.47. Titulo

Documento en el que se recoge un derecho, ya sea monetario o de
cualquier otro tipo, a favor de aquel que es su legitimo propietario. Documento

probatorio de la existencia de una relacion juridica. (Bancos, 2014)

2.2.48. Titulo valor

Tradicionalmente, forma de representacion de valores mobiliarios cuyo
soporte es un papel, es decir, un titulo propiamente dicho, frente al otro
instrumento de representacion que son las anotaciones en cuenta. Llamado
también titulo inmobiliario o papel fiduciario. Es el documento expresivo de la
tenencia de un derecho sobre una sociedad (accion, obligacion) o sobre un
deudor (deuda publica, cheque). Puede ser titulo nominativo o titulo al
portador. (Bancos, 2014)
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2.3.Marco legal

2.3.1. Cddigo Orgéanico Monetario y Financiero

Seccion 4 DE LOS USUARIOS FINANCIEROS.

Art. 152.- Derechos de las personas. Las personas naturales y juridicas
tienen derecho a disponer de servicios financieros de adecuada calidad, asi
como a una informacion precisa y no engafiosa sobre su contenido y
caracteristicas. Es derecho de los usuarios financieros que la informacion y
reportes crediticios que sobre ellos constan en las bases de datos de las
entidades financieras sean exactos y actualizados con la periodicidad
establecida en la norma. Las entidades del sistema financiero nacional y las
que conforman los regimenes de valores y seguros, estan obligadas a revelar
a sus clientes y usuarios la existencia de conflictos de intereses en las
actividades, operaciones y servicios que oferten a los mismos. Para el efecto,
la Junta establecera la regulacion correspondiente.

Art. 153.- Calidad de los servicios. La Junta de Politica y Regulacién
Monetaria y Financiera regulara los estandares de calidad de los servicios
financieros, de los sistemas de medicion de satisfaccion de los clientes y
usuarios y de los sistemas de atencion y reparacion.

Art. 154.- Aceptacion expresa. Es derecho de los usuarios que los
cargos que se impongan por servicios financieros y no financieros se efectien
luego de que hayan sido expresa y previamente aceptados.

Art. 155.- Proteccion. En los términos dispuestos por la Constitucién de
la Republica, este Cddigo y la ley, los usuarios financieros tienen derecho a
que su informacién personal sea protegida y se guarde confidencialidad.

Art. 156.- Control. El respeto de los derechos de los clientes y usuarios
financieros sera vigilado y protegido por los organismos de control referidos
en este Cddigo.

Art. 157.- Vulneracion de derechos. Los usuarios financieros podran
interponer quejas o reclamos ante la propia entidad, organismo de control o al
Defensor del Cliente o plantear cualquier accién administrativa, judicial o
constitucional reconocida en la ley para exigir la restitucion de sus derechos

vulnerados y la debida compensacién por los dafios y perjuicios ocasionados.
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Art. 158.- Defensor del cliente. Cada entidad integrante del sistema
financiero nacional tendra un defensor del cliente, que sera independiente de
la institucion y designado de acuerdo con la regulacion que expida la Junta.
El defensor del cliente no podra tener ningun tipo de vinculacién con los
accionistas o con los administradores de la entidad financiera. Su funcién sera
proteger los derechos e intereses de los usuarios financieros y estaran
reguladas por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera.
(Asamblea Nacional, 2014)

Seccion 5 DE LAS OPERACIONES.

Art. 194.- Operaciones. Las entidades financieras podran realizar las
siguientes operaciones, de conformidad con la autorizacion que le otorgue el
respectivo organismo de control: 1. Sector financiero publico y privado: a.
Operaciones activas: 1. Otorgar préstamos hipotecarios y prendarios, con o
sin emision de titulos, asi como préstamos quirografarios y cualquier otra
modalidad de préstamos que autorice la Junta; 2. Otorgar créditos en cuenta
corriente, contratados o no; 3. Constituir depdésitos en entidades financieras
del pais y del exterior; 4. Negociar letras de cambio, libranzas, pagarés,
facturas y otros documentos que representen obligacion de pago creados por
ventas a crédito, asi como el anticipo de fondos con respaldo de los
documentos referidos; 5. Negociar documentos resultantes de operaciones de
comercio exterior; 6. Negociar titulos valores y descontar letras documentarias
sobre el exterior o hacer adelantos sobre ellas; 7. Adquirir, conservar y
enajenar, por cuenta propia o de terceros, titulos emitidos por el ente rector
de las finanzas publicas y por el Banco Central del Ecuador; 8. Adquirir,
conservar o enajenar, por cuenta propia, valores de renta fija, de acuerdo a lo
previsto en la Ley de Mercado de Valores, y otros titulos de crédito
establecidos en el Cbédigo de Comercio y otras leyes, asi como valores
representativos de derechos sobre estos; 9. Adquirir, conservar o enajenar
contratos a término, opciones de compra o venta y futuros; podran igualmente
realizar otras operaciones propias del mercado de dinero, de conformidad con
lo establecido en la normativa correspondiente; 10. Efectuar inversiones en el
capital de una entidad de servicios financieros y/o una entidad de servicios

auxiliares del sistema financiero para convertirlas en sus subsidiarias o
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afiliadas; 11. Efectuar inversiones en el capital de entidades financieras
extranjeras, en los términos de este Codigo; y, 12. Comprar o vender
minerales preciosos. b. Operaciones pasivas: 1. Recibir depdsitos a la vista;
2. Recibir depésitos a plazo; 3. Recibir préstamos y aceptar créditos de
entidades financieras del pais y del exterior; 4. Actuar como originador de
procesos de titularizacion con respaldo de la cartera de crédito hipotecaria,
prendaria o quirografaria, propia o adquirida; y, 5. Emitir obligaciones de largo
plazo y obligaciones convertibles en acciones garantizadas con sus activos y
patrimonio; estas obligaciones se regirdn por lo dispuesto en la Ley de
Mercado de Valores. c. Operaciones contingentes: 1. Asumir obligaciones por
cuenta de terceros a través de aceptaciones, endosos o avales de titulos de
crédito, el otorgamiento de garantias, fianzas y cartas de crédito internas y
externas, o cualquier otro documento; y, 2. Negociar derivados financieros por
cuenta propia. d. Servicios: 1. Efectuar servicios de caja y tesoreria; 2. Actuar
como emisor u operador de tarjetas de crédito, de débito o tarjetas de pago;
3. Efectuar cobranzas, pagos y transferencias de fondos, asi como emitir giros
contra sus propias oficinas o las de entidades financieras nacionales o
extranjeras; 4. Recibir y conservar objetos, muebles, valores y documentos en
deposito para su custodia y arrendar casilleros o cajas de seguridad para
depédsitos de valores; y, 5. Efectuar por cuenta propia o de terceros,
operaciones con divisas, contratar reportos y emitir o negociar cheques de
vigjero. 2. Sector financiero popular y solidario: a. Las operaciones activas,
pasivas, contingentes y de servicios determinadas en el numeral 1 literal a
numerales 4, 7 y 10; literal b numerales 1, 2, 3y 4; literal c numeral 1; v, literal
d numerales 1, 3 y 4 de este articulo; b. Otorgar préstamos a sus socios. Las
mutualistas podran otorgar préstamos a sus clientes; c. Constituir depésitos
en entidades del sistema financiero nacional; d. Actuar como emisor u
operador de tarjetas de débito o tarjetas de pago. Las entidades del segmento
1 del sector financiero popular y solidario podran emitir u operar tarjetas de
crédito; e. Emitir obligaciones de largo plazo con respaldo en sus activos,
patrimonio, cartera de crédito hipotecaria o prendaria, propia o adquirida,
siempre que en este Ultimo caso se originen en operaciones activas de credito
de otras entidades financieras; f. Efectuar inversiones en el capital social de

las cajas centrales; y, g. Efectuar operaciones con divisas. Las entidades del
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sector financiero popular y solidario podran realizar las operaciones detalladas
en este articulo, de acuerdo al segmento al que pertenezcan, en los términos
de su autorizacion. La definicion y las acciones que comprenden las
operaciones determinadas en este articulo seran reguladas por la Junta de
Politica y Regulacion Monetaria y Financiera. Las entidades financieras, para
todas las operaciones que efectien, deberan contar con la tecnologia

crediticia y de servicios adecuada. (Asamblea Nacional, 2014)

2.3.2. Ley Orgéanica de Instituciones del Sistema Financiero

TITULO V DE LAS OPERACIONES Y FUNCIONAMIENTO

CAPITULO | OPERACIONES

Art. 51.- Los bancos podran efectuar las siguientes operaciones en
moneda nacional o extranjera, o en unidades de cuenta establecidas en la
Ley:

a) Recibir recursos del publico en depdsitos a la vista. Los depdsitos a
la vista son obligaciones bancarias, comprenden los depdsitos monetarios
exigibles mediante la presentacion de cheques u otros mecanismos de pago
y registro; los de ahorro exigibles mediante la presentacion de libretas de
ahorro u otros mecanismos de pago Yy registro; y, cualquier otro exigible en un
plazo menor a treinta dias. Podran constituirse bajo diversas modalidades y
mecanismos libremente pactados entre el depositante y el depositario;

b) Recibir depoésitos a plazo. Los depoésitos a plazo son obligaciones
financieras exigibles al vencimiento de un periodo no menor de treinta dias,
libremente convenidos por las partes. Pueden instrumentarse en un titulo
valor, nominativo, a la orden o al portador, pueden ser pagados antes del
vencimiento del plazo, previo acuerdo entre el acreedor y el deudor;

c) Asumir obligaciones por cuenta de terceros a través de
aceptaciones, endosos o avales de titulos de crédito, asi como del
otorgamiento de garantias, fianzas y cartas de crédito internas y externas, o
cualquier otro documento, de acuerdo con las normas y usos internacionales;

d) Emitir obligaciones y cédulas garantizadas con sus activos y
patrimonio. Las obligaciones de propia emision se regiran por lo dispuesto en

la Ley de Mercado de Valores;
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e) Recibir préstamos y aceptar créditos de instituciones financieras del
pais y del exterior;

f) Otorgar préstamos hipotecarios y prendarios, con o sin emision de
titulos, asi como préstamos quirografarios;

g) Conceder créditos en cuenta corriente, contratados o no;

h) Negociar letras de cambio, libranzas, pagarés, facturas y otros
documentos que representen obligacién de pago creados por ventas a crédito,
asi como el anticipo de fondos con respaldo de los documentos referidos;

1) Negociar documentos resultantes de operaciones de comercio
exterior;

J) Negociar titulos valores y descontar letras documentarias sobre el
exterior, 0 hacer adelantos sobre ellas;

k) Constituir depdsitos en instituciones financieras del pais y del
exterior;

l) Adquirir, conservar o0 enajenar, por cuenta propia, valores de renta
fija, de los previstos en la Ley de Mercado de Valores y otros titulos de crédito
establecidos en el Cédigo de Comercio y otras

Leyes, asi como valores representativos de derechos sobre estos,
inclusive contratos a término, opciones de compra o venta y futuros; podran
igualmente realizar otras operaciones propias del mercado de dinero; podran
participar directamente en el mercado de valores extrabursatil,
exclusivamente con los valores mencionados en esta letra y en operaciones
propias.

Las operaciones efectuadas a nombre de terceros, o la venta y
distribucion al publico en general de dichos valores, deberan ser efectuadas a
través de una casa de valores u otros mecanismos de transaccion
extrabursatil;

m) Efectuar por cuenta propia o de terceros operaciones con divisas,
contratar reportos y arbitraje sobre éstas y emitir o negociar cheques de
viajeros;

n) Efectuar servicios de caja y tesoreria;

) Efectuar cobranzas pagos y transferencias de fondos, asi como
emitir giros contra sus propias oficinas o las de instituciones financieras

nacionales o extranjeras;
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0) Recibir y conservar objetos muebles, valores y documentos en
deposito para su custodia y arrendar casilleros o cajas de seguridad para
depdésitos de valores;

p) Actuar como emisor u operador de tarjetas de crédito, de débito o
tarjetas de pago;

g) Efectuar operaciones de arrendamiento mercantil de acuerdo a las
normas previstas en la Ley;

r) Comprar, edificar y conservar bienes raices para su funcionamiento,
sujetandose a las normas generales expedidas por la Superintendencia y
enajenarlos;

s) Adquirir y conservar bienes muebles e intangibles para su servicio y
enajenarlos;

t) Comprar o vender minerales preciosos acufiados o en barra;

u) Emitir obligaciones con respaldo de la cartera de crédito hipotecaria
0 prendaria propia o adquirida, siempre que en este ultimo caso, se originen
en operaciones activas de crédito de otras instituciones financieras;

v) Garantizar la colocacion de acciones u obligaciones;

w) Efectuar inversiones en el capital social de las sociedades a que se
refiere la letra b) del articulo

57 de esta Ley; vy,

X) Efectuar inversiones en el capital de otras instituciones financieras
con las que hubieren suscrito convenios de asociacion de conformidad con el
cuarto inciso del articulo 17 de esta Ley.

Tratdndose de las operaciones determinadas en las letras p) y q) de
este articulo, un banco o sociedad financiera o corporacion de inversion y
desarrollo podra realizarlas directamente o a través de una sociedad
subsidiaria de servicios financieros, la que no podra realizar operaciones
distintas a las mencionadas en dichas letras.

Para las operaciones en moneda extranjera se someteran a las normas
gue determine el Directorio del Banco Central del Ecuador.

Para la realizacién de nuevas operaciones o servicios financieros, las
instituciones requeriran autorizacion de la Superintendencia, indicando las
caracteristicas de las mismas. Una vez recibida esta informacion, la

Superintendencia debera solicitar informe al Directorio del Banco Central del
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Ecuador. Estas operaciones o0 servicios podran ser suspendidos de oficio 0 a
peticion del Directorio del Banco Central del Ecuador, cuando impliquen
desviaciones al marco propio de las actividades financieras o por razones de

politica monetaria y crediticia.

2.3.3. Resolucién No. 138-2015-F de LA JUNTA DE Politica Y
REGULACION MONETARIA Y FINANCIERA

NORMA DE SERVICIOS FINANCIEROS DE LAS ENTIDADES DEL
SECTOR FINANGIERO PUBLICO Y PRIVADO.

ARTICULO I.- Los términos utilizados en la presente norma, deberan

Entenderse de acuerdo con las siguientes definiciones:

a) Canales.- Son los medios a través de los cuales las entidades
financieras atienden a sus clientes y/o usuarios que solicitan servicio
financiero y/o aquellos mecanismos a través de los cuales se hace efectiva la
contraprestacion de los servicios aceptados y pagados por sus clientes y/o
usuarios.

b) Catédlogo de servicios. - Es el detalle de servicios financieros y no
financieros que prestan las entidades financieras a los clientes y/o usuarios,
que sera administrado por la Superintendencia de Bancos.

c¢) Cargo. - Valor que cobra la entidad financiera por la contraprestacién
efectiva de un servicio.

d) Cargo maximo. - Valores maximos autorizados por la Junta de
politica y Regulacibn Monetaria y Financiera para ser cobrados por las
entidades de los sectores financiero publico y privado por la prestacién de
servicios financieros efectivamente provistos por la entidad.

e) Cliente. - Son las personas naturales o juridicas que se encuentran
vinculadas directamente a la entidad financiera a través de las operaciones
ofrecidas por la misma.

f) Contraprestacion. - Es el resultado efectivo del proceso de prestacion
de servicios, por la cual se cobra un cargo.

g) Instrumentos de pago. - Son los medios 0 mecanismos
proporcionados por las entidades financieras a sus clientes y/o usuarios para
transferir fondos o realizar pagos a cambio de bienes y servicios.
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h) Servicio financiero. - Son las actividades ejecutadas por las
entidades financieras para satisfacer las necesidades de los clientes y/o
usuarios (personas naturales o juridicas), sujetas a regulacién y control
financiero.

i) Servicio financiero basico. - Son los servicios financieros inherentes
al giro del negocio y que por su naturaleza son gratuitos y seran determinados
por la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera.

j) Servicio financiero con cargo maximo. - Son aquellos servicios
financieros de uso generalizado y estandarizado por los cuales la entidad
financiera podra cobrar un cargo que en ningun caso supere al maximo
establecido.

k) Servicio financiero con cargo diferenciado. - Son aquellos servicios
financieros que no constituyen servicio financiero basico ni servicios sujetos a
cargo maximo, que satisfacen necesidades de los clientes y/o usuarios.

l) Servicio no financiero. - Corresponden uUnicamente a servicios
prestados a un cliente y/o usuarios, acordados en forma previa, efectivamente
recibidos y debidamente sustentados que no estan sujetos a regulacion y
control financiero.

m) Usuario. - Son todas aquellas personas naturales o juridicas que sin
ser clientes de la entidad financiera utilizan los canales de la entidad para
efectuar determinado tipo de operaciones o transacciones.

2.3.4. CODIGO ORGANICO DE LA PRODUCCION, COMERCIO E
INVERSIONES

TITULO II

Del Desarrollo Productivo de la Economia Popular,

Solidaria y Comunitaria

Art. 22.- Medidas especificas. - EI Consejo Sectorial de la Produccion
establecera politicas de fomento para la economia popular, solidaria y
comunitaria, asi como de acceso democratico a los factores de produccion,
sin perjuicio de las competencias de los Gobiernos Autébnomos
Descentralizados y de la institucionalidad especifica que se cree para el
desarrollo integral de este sector, de acuerdo con lo que regule la Ley de esta
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materia. Adicionalmente, para fomentar y fortalecer la economia popular,
solidaria y comunitaria, el Consejo Sectorial de la Produccion ejecutara las
siguientes acciones:

a) Elaborar programas y proyectos para el desarrollo y avance de la
produccion nacional, regional, provincial y local, en el marco del Estado
Intercultural y Plurinacional, garantizando los derechos de las personas,
colectividades y la naturaleza;

b) Apoyar y consolidar el modelo socio productivo comunitario para lo
cual elaborard programas y proyectos con financiamiento publico para:
recuperacion, apoyo y transferencia tecnolégica, investigacion, capacitacion y
mecanismos comercializacion y de compras publicas, entre otros;

¢) Promover la igualdad de oportunidades a través de la concesion de
beneficios, incentivos y medios de produccion;

d) Promover la seguridad alimentaria a través de mecanismos
preferenciales de financiamiento del micro, pequefia, mediana y gran empresa
de las comunidades, pueblos y nacionalidades indigenas, afro ecuatorianas y
montubias;

e) Financiar proyectos productivos de las comunidades, pueblos y
nacionalidades indigenas, afro ecuatorianas y montubias que impulsen la
produccion agricola, pecuaria, artesanal, pesquera, minera, industrial,
turistica y otras del sector.

Los ministerios del ramo o secretarias nacionales que tengan como
competencia el fomento de la economia popular, solidaria y comunitaria,
presentaran al término del ejercicio econémico anual, al ministerio que presida
el Consejo Sectorial de la Produccion, reportes sobre los recursos invertidos
en programas de generacion de capacidades, innovacion, emprendimientos,
tecnologia, mejora de productividad, asociatividad, fomento y promocién de
oferta exportable, comercializacion, entre otros, con el objeto de potenciar

este sector de la economia.
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2.3.5. Reglamento de comprobantes de venta, retencion y
documentos complementarios.

Art. 9.- Facturas.- Se emitiran y entregaran facturas en los siguientes
casos:

Cuando las operaciones se realicen para transferir bienes o prestar
servicios a sociedades o personas naturales que tengan derecho al uso de
crédito tributario; v,

En operaciones de exportacion.

Art. 17.- Requisitos impresos para las facturas, notas de venta,
liquidaciones de compras de bienes y prestacion de servicios, notas de crédito
y notas de débito.- Estos documentos Deberan contener los siguientes
requisitos pre impreso:

Numero de autorizacion de impresion del comprobante de venta,
otorgado por el Servicio de Rentas Internas;

Numero del registro Unico de contribuyentes del emisor;

Apellidos y nombres, denominacion o razon social del emisor, en
forma completa o abreviada conforme  consteen el RUC.

Adicionalmente podré incluirse el nombre comercial o de
fantasia, si lo hubiere;

Denominacion del documento, de acuerdo al articulo 1 del presente
reglamento;

Numeracion de trece digitos, que se distribuird de la siguiente manera:

a) Los tres primeros digitos corresponden al codigo del
establecimiento conforme consta en el registro Unico de contribuyentes

b) Separados por un guion (-) los siguientes tres digitos corresponden
al cédigo asignado por el contribuyente a cada punto de emisién dentro de un
mismo establecimiento; vy,

c) Separado también por un guion (-) constara el nimero secuencial de
siete digitos. Podran omitirse la impresion de los ceros a la izquierda del
namero secuencial, pero deberdn completarse los siete digitos antes de iniciar

la nueva numeracion;
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Direccion de la matriz y del establecimiento emisor cuando
corresponda;

Fecha de caducidad del documento, expresada en mes y afio, segun
la autorizacion del Servicio de Rentas Intentas:

8. Datos de la imprenta o del establecimiento grafico que efectud la
impresion:

Numero de autorizacion de la imprenta o establecimiento grafico,
otorgado por el Servicio de Rentas Internas;

Numero de registro unico de contribuyentes;

Nombres y apellidos, denominacion o razén social, en forma completa
o abreviada, segun conste en el RUC. Adicionalmente podra incluirse el
nombre comercial o de fantasia;

9. Los destinatarios de los ejemplares. El original del documento se
entregara al comprador, debiendo constar la indicacion "ADQUIREN TE",
"COMPRADOR", "USUARIO" o cualquier leyenda que haga referencia al
comprador. La copia la conservara el emisor o vendedor, debiendo constar la
identificacion "EMISOR", "VENDEDOR" o cualquier leyenda que haga
referencia al emisor. Se permitird consignar en todos los ejemplares de los
comprobantes de venta la leyenda: original-adquirente / copia-emisor, siempre
y cuando el original se diferencie claramente de la copia.

Para el caso de los comprobantes de venta que permiten sustentar
crédito tributario, a partir de la segunda copia que impriman por necesidad del
emisor debera consignarse, ademas, la leyenda "copia sin derecho a crédito
tributario”; y,

10. Los contribuyentes designados por el SRI como especiales deberan
imprimir en los comprobantes de venta las palabras: "Contribuyente Especial”
y el nimero de la resolucién con la que fueron calificados. En el cas o de
contribuyentes especiales que a la fecha de su designacion tuviesen
comprobantes de venta vigentes en inventario podran imprimir la leyenda de
"Contribuyente Especial" mediante sello o cualquier otra forma de impresion.

Si por cualquier motivo perdieran la designacion de "Contribuyente
Especial’, deberan dar de baja todos aquellos documentos con la leyenda

indicada
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Capitulo Il

3. MARCO METODOLOGICO

Previo a la ejecucién del disefio de investigacidbn usado es preciso
puntualizar acerca de varios de los instrumentos y metodologias utilizadas en

la presente

Tipo de enfoque usado. El enfoque de la investigacién es de tipo mixto
ya que es de tipo cualitativo y cuantitativo. Es enfoque cualitativo sera
recopilado mediante de la informacién primaria producto de las entrevistas a
15 de los representantes financieros de las distintas empresas del sector
comercial de electrodoméstico, la parte cuantitativa se obtendra de los
resultados de las encuestas que se realizaran a la muestra obtenida de las
empresas comerciales del sector comercial.

Tipo de alcance usado. Segun Sampieri (1998, Pag. 60), los estudios
descriptivos permiten detallar situaciones y eventos, es decir cOmo es y como
se manifiesta determinado fendmeno y busca especificar propiedades
importantes de personas, grupos, comunidades o cualquier otro fenbmeno
gue sea sometido a analisis.

Especifica propiedades, caracteristicas y rasgos importantes del tema de
estudio.

Tipo de disefio usado. El disefio de la presente investigacion es de
tipo no experimental ya que el investigador no busca alterar o experimentar
los factores que constituyen la naturaleza primaria de los datos sino mas bien
recopilarlos de la fuente de forma integra para ser analizados en tu contexto
completo.

Horizonte de tiempo usado. El horizonte de tiempo usado es
trasversal ya que lo datos fueron recopilados en una mismo afo.

Instrumentos usados. Los instrumentos usados en la presente
investigacion son las entrevistas, las encuestas realizadas a los encargados
financieros de las compafias comerciales de electrodomésticos, y la revision

de datos proporcionados por instituciones gubernamentales oficiales como el
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Banco Central del Ecuador encargado de analizar y difundir la realidad
crediticia del pais por cada una de las industrias presentes en el mismo y de
forma mensual.

Area geograéfica. El area geografica en donde se realizara la

investigacion es en la ciudad de Guayaquil — Ecuador.

3.1.Tipo de Investigacién

El tipo de investigacion para el presente trabajo investigativo se
realizar4 de manera descriptiva mediante un estudio de campo que constituye
un proceso sistematico, riguroso y racional de recoleccion, andlisis y
exposicién de datos, basdndose en una estrategia de recoleccion directa de
informacion para el estudio. Para validar la investigacion de campo, esta sera
dirigida a las empresas pertenecientes al sector comercial y domiciliado en la

ciudad de Guayaquil.

3.2.Metodologia

La presente metodologia de la investigacion que se implementara en
este proyecto, es de disefio no experimental, de tipo descriptivo con un
enfoque mixto, debido a que el proceso estara estructurado con el objetivo de

recabar informacion relevante sobre la aplicacion del factoring.

3.3.Técnicas e instrumentos e Investigacion

3.3.1. Desarrollo de lainvestigacion documental

Para el desarrollo de la investigacion documental se ha procedido a
revisar las cifras macroecondmicas de acuerdo a la metodologia empleada
por el Banco Central del Ecuador (BCE). El mismo que emite sus resultados
mediante boletines oficiales en los cuales describe los antecedentes que
motivan dicha investigacion y los métodos estadisticos y técnicos empleados
en determinadas metodologias.

Para el caso de la presente investigacion se tomara en cuenta la
informacion procesada por la Direccion Nacional de Sintesis Macroeconémica

del BCE, el cual a su vez ha tomado las mejores practicas de los Bancos
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Centrales de Chile, Japon Europa, Colombia y Estados Unidos. Los boletines
que contienen la informacién analizada son los “Estudios Trimestrales de
Oferta y Demanda de Crédito (ETOD)” el mismo que tiene por objetivo brindar

informacién acerca de mercado crediticio ecuatoriano.

Con la elaboracion del ETOD se dispone de informacion sobre el
comportamiento de oferentes y demandantes de crédito, lo cual permite
evaluar los factores que provocan cambios en la evolucién del volumen de
créditos. Asimismo se puede identificar la dinAmica de crédito y si esta
responde a factores de oferta 0 demanda, permitiendo conocer el inicio de una
posible etapa de ralentizacion del crédito en la economia o por el contrario, el

relajamiento de las condiciones de acceso al crédito.

El ETOD contiene dos grandes grupos objetivo para ser encuestados:
e Ejecutivos senior de las entidades financieras ecuatorianas
(EFI), en las que se incluyen: bancos, mutualistas, sociedades
financieras y cooperativas, estas uUltimas pertenecientes al
Sistema Financiero Popular y Solidario. Estas encuestas que
sirven de base para el estudio de la Oferta de Crédito.
e Ejecutivos del area financiera de empresas grandes, medianas,
pequefias y microempresas de las ramas de actividad

contenidas en la industria, comercio, construccion y servicios.

El BCE para la elaboracion de sus indicadores relacionados a la oferta
de crédito realiza una encuesta con un tamafio de muestra de 178 encuestas,
utilizando un tipo de muestreo por estratos es decir segrega su muestra para
ciertos estratos de la poblacion en este caso toma en cuenta; 24 banco (casa
matriz), 4 mutualistas, 1 sociedad financiera y 149 cooperativas. Para el caso
de la informacion recopilada de las empresas en el proceso de elaboraciéon de
indicadores relacionados a la demanda de crédito, el BCE ha utilizado la

siguiente muestra:
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Tabla N° 1. Detalle de la muestra realizada por el Banco Central del Ecuador para la elaboracién
del Estudio de la Demanda de Crédito en el pais

Sector Econdmico Grandes Pymes Micros  Total

Industria 350 315 134 799
Comercio 250 225 96 571
Construccion 150 135 58 343
Servicios 250 225 96 571
Total Encuestas 1000 900 384 2284

3.3.1.1. Indicadores de cambio en la oferta de crédito

En la gréafica a continuacion se puede visualizar de forma condensada
cada uno de los aspectos considerados para evaluar los cambios y el
comportamiento de las condiciones de la oferta de crédito en el ecuador
evaluado desde el punto de vista de los Bancos, Mutualistas y Sociedades
Financieras. En la misma se han considerados los tipos de financiamiento:
productivo, de consumo, vivienda y microcréditos.

Se puede analizar como dichas condiciones se mostraron mas
restrictivas desde el segundo trimestre del 2015 hasta el primer trimestre de
2016. A partir de dicha fecha hasta la actualidad las condiciones se han

mostrado menos restrictivas.
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Figura N° 6 Condiciones Generales del cambio en la oferta de crédito a 2017 lll — Bancos, Mutualistas

y Sociedades Financieras.

Fuente: Reporte trimestral de Oferta de Demanda de Crédito (BCE)
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Asimismo para las emisoras de crédito en este caso Cooperativas de
ahorro y crédito, las fluctuaciones en el acceso al créditos sufrieron los mismo
efectos en los mismo periodos a diferencia de los destinados a vivienda los
cuales a pesar de presentar caida en su crecimiento, este no llegé a los

niveles vistos en la grafica anterior.
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Figura N° 7 Condiciones Generales del cambio en la oferta de crédito a 2017 Ill — Cooperativas.

Fuente: Reporte trimestral de Oferta de Demanda de Crédito (BCE)

Uno de los principales factores que componen las condiciones de
acceso al crédito es la tasa de interés. Para efectos de consolidacién de la
informacion el BCE calcula Unicamente considerando las tasas del 0% 6% 8%
y 10%. Para este caso el comportamiento de la tasa de interés estéa reflejada
en Bancos, Mutualistas y Sociedades Financieras. En la cual las Unicas tasas
que reflejan caidos significativos en el mismo periodo son las tasas del 6% y
10%
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Figura N° 8 Condiciones de “Tasa de Interés” a 2017 Il — Bancos, Mutualistas y Sociedades
Financieras.

Fuente: Reporte trimestral de Oferta de Demanda de Crédito (BCE)

En cuanto a las condiciones de garantia de los créditos ofrecidos por
los bancos, mutualistas y sociedades financieras. Encontramos como en las
mismas reflejaban notoriamente una flexibilidad entre el segundo semestre de
2015 y 2016. Después del segundo semestre las condiciones nuevamente

han tomado el nivel de exigencia promedio.
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Figura N° 9 Condiciones de “Requerimientos de Garantias” a 2017 Ill — Bancos, Mutualistas y
Sociedades Financieras.

Fuente: Reporte trimestral de Oferta de Demanda de Crédito (BCE)
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En la misma medida que los anteriores indicadores los montos de
creditos concedidos cayeron entre el segundo semestre del 2015y el segundo
semestre del 2016, a partir de esta fecha vuelven a recuperarse por encima

de la media.
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Figura N° 10. Condiciones de “Monto de Crédito” a 2017 Il — Bancos, Mutualistas y Sociedades
Financieras.

Fuente: Reporte trimestral de Oferta de Demanda de Crédito (BCE)

Los plazos para créditos a pesar de experimentar un caida mas
significativa incluso por debajo del 15%, a partir de la finalizacion del primer

semestre del 2016 los plazos se recuperaron.
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Figura N° 11 Condiciones de “Plazo de Crédito” a 2017 Ill — Bancos, Mutualistas y Sociedades
Financieras.

Fuente: Reporte trimestral de Oferta de Demanda de Crédito (BCE)
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A pesar que las tasas de interés sufrieron iguales efectos que los
anteriores indicadores no fueron sino la mas baja de todas las 4 tasas de
interés reflejadas, cayendo incluso por debajo del 15%
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Figura N° 12. Condiciones de “Tasas de Interés” a 2017 Ill — Cooperativas de Ahorro y Crédito.

Fuente: Reporte trimestral de Oferta de Demanda de Crédito (BCE)

En cuanto al requerimiento de las garantias por parte de Cooperativas de
Ahorro y Crédito, estas no han podido recuperarse por completo hasta el

tercer semestre de 2017.
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Figura N° 13. Condiciones de “Requerimientos de Garantias” a 2017 Ill — Cooperativas de Ahorroy
Crédito.

Fuente: Reporte trimestral de Oferta de Demanda de Crédito (BCE)
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Los montos de créditos concedidos por parte de las Cooperativas de
Ahorro y Crédito cayeron significativamente tanto en el tercer trimestre de
2015 como el cuarto trimestre de 2016.
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Figura N° 14. Condiciones de “Monto de Crédito” a 2017 Il — Cooperativas de Ahorro y Crédito.

Fuente: Reporte trimestral de Oferta de Demanda de Crédito (BCE)
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Figura N° 15. Condiciones de “Plazo de Crédito” a 2017 Il — Cooperativas de Ahorro y Crédito.

Fuente: Reporte trimestral de Oferta de Demanda de Crédito (BCE)

3.3.1.2. Indicadores de cambio en la demanda de crédito

Por otra parte el analisis debe ser complementado considerando los
indicadores de cambio en la demanda del crédito ya que en la seccidén anterior

se analizo el comportamiento de la oferta. Para ello hay que considerar el
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criterio y las diferentes realidades de las compafias en el pais y
representando a los diferentes sectores economicos.

Los productos analizados en las siguientes graficas son los
correspondientes a Productivo, consumo, vivienda y microcrédito. Las
siguientes dos graficas muestran los cambios en el comportamiento de la
demanda de estos dos productos recopiladas desde los Bancos, Mutualistas

y Sociedades Financieras por una parte y las Cooperativas por otra parte.

40%
20% -
0%
gg 20% -
A
=4 .
5 -40% -
-60% A
-80% -
£ & ¥ % 8 &z £ E
= < 4 S = = 2 2 = -
a & & a & S « &
== Productivo o= Consumo == Vivienda ersmes NMicrocrédito
Figura N° 16. Condiciones Generales del cambio en la demanda de crédito a 2017 Il — Bancos,

Mutualistas y Sociedades Financieras.

Fuente: Reporte trimestral de Oferta de Demanda de Crédito (BCE)
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Figura N° 17. Condiciones Generales del cambio en la demanda de crédito a 2017 Ill — Cooperativas.

Fuente: Reporte trimestral de Oferta de Demanda de Crédito (BCE)
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El siguiente cuadro muestra los sectores representados en cada una
de las siguientes graficas las mismas que reflejan la variacion en la solicitud
de nuevos créditos por el total de las empresas y luego segregadas por la
cuantia a la que pertenecen siendo estas grandes empresas, empresas

Pymes y empresas Micro.

— Comercio ——m— Industria

Construccion ««em.s Servicios
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Figura N° 18. Solicitud de nuevos créditos por rama a 2017 Ill — Total de Empresas
Fuente: Reporte trimestral de Oferta de Demanda de Crédito (BCE)
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Figura N° 19.Solicitud de nuevos créditos por rama a 2017 Ill — Grandes Empresas

Fuente: Reporte trimestral de Oferta de Demanda de Crédito (BCE)
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Figura N° 20. Solicitud de nuevos créditos por rama a 2017 Il — Empresas Pymes
Fuente: Reporte trimestral de Oferta de Demanda de Crédito (BCE)
o5, Empresas Micros segun Ramas
70T
20% o
o/ ,
15 /0 14%,
10% -
9%
5% - 7%
3%
00/0 T T T T T T T T T T T 1
=t = — To) Lo 8 — o} O = — I~
= S = = = & = = = & = =
& S a a DS B a0
Figura N° 21. Solicitud de nuevos créditos por rama a 2017 1ll — Empresas Micro

Fuente: Reporte trimestral de Oferta de Demanda de Crédito (BCE)

A continuacion se reflejan las causas por la cuales las empresas no

solicitaros créditos o financiamientos, el cuadro a continuacion detalla con

colores diferentes los (8) principales motivos. Y la informacion se refleja para

cada uno de los sectores de la industria especificados en cada grafico, para

los sectores de comercio, construccion, industria y servicios.
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B No existio necesidad de financiamiento W Laempresa se financia con recursos propios

B Las EFIS no brindan las facilidades necesarias @ Por el entorno macroeconémico nacional
O Por el entorno macroeconémico internacional @ La actual situacion del negocio no permite solicitar crédito
O Recibe financiamiento externo o de su casa matriz OYaposee un crédito vigente

Empresa Sector Comercio
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Figura N° 22. Motivos para no solicitar nuevos créditos 2017 Ill — Empresas sector Comercio
Fuente: Reporte trimestral de Oferta de Demanda de Crédito (BCE)
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Figura N° 23. Motivos para no solicitar nuevos créditos 2017 Il — Empresas sector Construccion

Fuente: Reporte trimestral de Oferta de Demanda de Crédito (BCE)
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Figura N° 24. Motivos para no solicitar nuevos créditos 2017 Il — Empresas sector Industria

Fuente: Reporte trimestral de Oferta de Demanda de Crédito (BCE)
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Figura N° 25. Motivos para no solicitar nuevos créditos 2017 Ill — Empresas sector Servicio

Fuente: Reporte trimestral de Oferta de Demanda de Crédito (BCE)

En cuanto a los destinos de las diferentes modalidades de crédito reflejadas,
los mismos han sido usados en capital de trabajo, inversion o adquisicién de
activos fijos, reestructuracion o pago de deuda, y operaciones de comercio
exterior. A continuacion se puede observar el comportamiento de cada uno de

los casos mencionados.

94



105% - Capital de Trabajo

95% -
85% -+
75% -
65% -
55% -
450/0 T T T T T T T T T T T T T 1
H g2 B 2 B 2 B 2 2 85 2 = =2 -5
-+ — — L " — — O N — —_ [~ - —
- - <+ = — Te} [T = — O o = — I-
o — — &1 o — = Fi o — — & o —
= = = ] o o —
™ | (a8} ™ ol ol ™ ] (a8 ™ 1

Figura N° 26. Destino de los crédito concedidos para “Capital de Trabajo” por sector al 2017 1l|

Fuente: Reporte trimestral de Oferta de Demanda de Crédito (BCE)
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Figura N° 27. Destino de los crédito concedidos para “Inversion — adquisicion de activos” por sector al
2017 11

Fuente: Reporte trimestral de Oferta de Demanda de Crédito (BCE)
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Figura N° 28. Destino de los crédito concedidos para “Reestructuraciéon — pago de deuda” por sector al
2017 11

Fuente: Reporte trimestral de Oferta de Demanda de Crédito (BCE)
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Figura N° 29. Destino de los crédito concedidos para “Operaciones de Comercio Exterior” por sector al
2017 11

Fuente: Reporte trimestral de Oferta de Demanda de Crédito (BCE)

3.3.1.3. Nivel delas operaciones de Factoring y titulos valores

En el pais se calcula que las transacciones de estas facturas llegan a
los $ 1.500 millones al afio. Aunque se trate de una cantidad aun de una
cantidad no representativa para el nivel de transacciones en el mercado
financiero, sostiene Richard Hall, presidente de la Asociacién de Empresas de
Factoring (Aso factor), el uso de esta herramienta casi se ha triplicado. Hall

menciona que la Asociacion, creada en el 2012, relne a 6 compafias del pais
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gue dan soporte financiero a miles de pequefias y medianas empresas. Un
segmento que, generalmente, no es atendido por los grandes bancos, y que
el afio pasado movio $ 250 millones, $ 130 millones mas de lo que Asofactor
hacia hace 4 afios. (Diario Expreso, 2017)

En el mercado local, explica el titular de la Asociacion, cada factura se
llega a vender con un descuento que va entre el 0,1% al 5% promedio v,
aunque en costo, al factoring aun le hace falta ser mas eficiente que el servicio
bancario, es atractivo por sus tiempos. “Mientras una entidad financiera
normal demora hasta dos meses en dar un crédito, nosotros podemos volver
liquida una factura en 48 horas”. (Diario Expreso, 2017)

A pesar de las anteriores declaraciones del Presidente de Asofactor,
en la actualidad no se cuenta con estadisticas destinadas exclusivamente a
medir el nivel de divisas que mueven las transacciones del factoring en
Ecuador considerando todas las instituciones que hacen uso de dicha
herramienta. Sin embargo en la informacion procesada por el Banco Central
del Ecuador (BCE) en sus reportes detallados se cuenta con el rubro
denominado “Titulos valores (repos)” en la seccion de “Crédito Panorama
Financiero” en cual segun la metodologia me medicion de la entidad, refleja
lo siguiente:

c.4.1.3 Otros titulos valores (repos). Son operaciones mediante las
cuales el BCE otorgaba liquidez a plazos inferiores a 30 dias, a través
de la compra con pacto de reventa de titulos de propia emision o del
Gobierno. Este mecanismo de financiamiento operaba bajo estos
lineamientos en el esquema anterior a la dolarizacion. En dolarizacion
las operaciones de reporto estan condicionadas exclusivamente a las
operaciones de colocacion de TBC’s en el sistema financiero. (Banco
Central del Ecuador, 2013)

En la misma podemos observar como los niveles para este tipo de
productos financieros incluidos el factoring alcanzan durante el afio 2017
aproximadamente 88.759 millones de ddlares, a continuacion se muestra la

tabla y el grafico correspondiente.
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Tabla N° 2. Crédito Panorama Financiero en el Ecuador 2016 - 2017

Fuente: Estadisticas Monetarias — Boletin 569 — Subgerencia de Programacion y Regulacion (BCE)

Detalle de los|Crédito : Titulos
Rubros Panorama | Cartera Por vencida valores Otr_os
Financieros Financiero vencer (2) (repos) activos
Ene 27.898 26.737 25.132 1.605 690 471
Feb 27.746 26.584 24.889 1.695 692 470
Mar 27.709 26.556 24.890 1.666 681 472
Abr 27.763 26.594 24.856 1.737 708 461
May |27.647 26.393 24.686 1.707 783 471
2016 Jun 27.777 26.576 25.069 1.507 730 471
Jul 28.222 26.865 25.324 1.541 882 476
Ago. |28.756 27.408 25.771 1.637 833 516
Sep. [28.782 27.461 25.925 1.536 805 516
Oct 29.349 27.775 26.138 1.637 1.061 513
Nov 29.620 27.998 26.343 1.655 1.114 507
Dic 29.910 28.483 27.167 1.316 927 501
Ene 30.064 28.420 26.955 1.465 1.135 509
Feb 30.300 28.668 27.154 1.514 1.135 498
Mar 30.486 29.059 27.592 1.467 953 475
Abr 31.211 29.692 28.200 1.492 1.043 475
May |[31.612 30.116 28.600 1.516 1.022 474
2017 Jun 31.719 30.389 28.967 1.422 867 463
Jul 32.230 30.767 29.255 1.512 1.008 455
Ago. |32.632 31.167 29.770 1.397 1.015 449
Sep. 33.068 31.727 30.317 1.410 901 440
Oct 33.541 32.236 30.769 1.467 864 441
Nov [34.231 32.868 31.466 1.403 923 440
Dic 34.539 33.146 31.467 1.680 979 414
Total 2.927.999 |2.780.000|2.648.799|131.200 |88.759 |59.240

Evolucidon del Factoring y Titulos valores en Ecuador
2016 - 2017
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Figura N° 30. Evolucion 2016 — 2017 de los créditos concedidos por factoring y otros titulos

valores

Fuente: Estadisticas Monetarias — Boletin 569 — Subgerencia de Programacién y Regulacion (BCE)
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3.3.2. Encuestas

Mediante la recopilacion de datos provenientes de una encuesta
dirigida a los funcionarios economicos, financieros o administrativos de una
muestra probabilistica de la poblacién identificada para la unidad de andlisis
de la presente investigacion. La misma servird para realizar un diagnéstico
acerca de la percepcion de las empresas en cuanto a las dimensiones de las
variables. (Alel Hernandez, Cantin Garcia, Lopez Abejon, & Rodriguez Zazo,

2014)

3.3.3. Entrevistas.

La entrevista es una herramienta que permitira, mediante la
recopilacion de informacion directa de fuente primaria; un analisis intensivo de
las opiniones y realidades comentadas por los representantes,
administradores, contadores o funcionarios financieros de las compafias
entrevistadas. (Valles, 2015)

3.3.3.1. Poblacién y Muestra

La poblacion de la presente estructura de investigacion se encuentra
dada por el total de empresas registradas en el Ecuador. Segun el ultimo
censo de las mismas y publicadas en el Directorio Nacional de
Establecimientos y Empresas en el Ecuador del afio 2015, en el pais se
encuentran registradas aproximadamente 844.999 empresas y/o
establecimientos correspondiendo un 37.77% al sector econémico de
comercio el cual es el conglomerado de interés del presente estudio, para

ilustrar los demas estratos se presenta la siguiente ilustracion.
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0,39%

|

M Servicios

W Comercio

W Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca
B Industrias Manufactureras

B Construccién

m Explotacién de Minas y Canteras

Sector Econémico 2015 No. Empresas Porcentaje
Servicios 330.376 39,10%
Comercio 319.114 37,77%
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 89.751 10,62%
Industrias Manufactureras 72.796 8,61%
Construccién 29.648 3,51%
Explotacion de Minas y Canteras 3314 0,39%
Total 844.999 100,00%

Figura N° 31 Cuadro de Empresas segun la Superintendencia de Compafiias

Sin embargo el universo de datos anterior aun no coincide con la unidad

de andlisis de interés ya que el estudio esta orientado Unicamente a las

empresas domiciliadas en la ciudad de Guayaquil por lo cual se presenta a

continuacion el extracto de la base de datos para poder identificar la unidad

de andlisis mas idénea.

Atributos de la Poblacién N
Empresas
GUAYAS 164.119
COMERCIO 37,8%
Unidad de Andlisis 61.980

Para el calculo del tamafo de muestra se ha considerado los

siguientes parametros:

N = 61.980
P=05
Q=05

Nivel de confianza = 95% (1.96 de acuerdo a la tabla de distribucién

de probabilidad normal estandar)

Margen de error = 5%
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Al aplicar la siguiente formula

N-ZZ-p-(1-p)
n=
e’ (N-1)+Z:-p-(1-p)

Se obtiene un tamarfio de muestra de n = 382 que corresponde a la
compafiias que deberan ser encuestados. (Entendiéndose que la encuesta

se aplica a un funcionario por compaiiia)
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Capitulo IV

4. Interpretacion de los resultados

4.1. Analisis de contraste de Hipotesis — Chi cuadrado de Pearson

Luego de la recopilacion de datos y analisis descriptivo del mismo se
procedera a aplicar una técnica para el andlisis de contraste de hipétesis de
investigacion en la cual se evaluara la hipétesis planteada al inicio del
presente documento en los argumentos investigativos anteriores al capitulo |.
Es importante destacar la prueba chi-cuadrado parte de una hipotesis nula en
la cual las variables dependiente e independiente no estan relacionadas frente
a una hipétesis alternativa que solo sera aceptada rechazando la principal si

el nivel de significacion es menor que 0,05. (Kazmier, 1993)

Por otra parte para reducir todas las preguntas a un contraste simple
entre dos variables se aplica una media ponderada ya que cada una de las
preguntas esta asociada a un indicador y este a su vez a una dimension,

formando en conjunto la variable ya sea dependiente o independiente.

4.2.Contraste de hipo6tesis mediante técnica de Chi-cuadrado

Para el contraste de hipotesis se debe hacer un planteamiento de

hipotesis la cual esta relacionada con nuestro planteamiento inicial:

Hipotesis Nula: El uso del factoring financiero como opcion de liquidez a corto

plazo, no incide en la gestion financiera de empresas comerciales

Hipotesis Alternativa: El uso del factoring financiero como opcién de liquidez
a corto plazo, incide positivamente en la gestién financiera de empresas
comerciales
Nivel de significacion asintética: 5%

Previo a mostrar los resultados del contraste de hip6tesis que se obtuvo
mediante el analisis de tablas de contingencia del programa SPSS, se debe
puntualizar la ponderacion de los resultados de las preguntas, los cuales se
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muestran a continuacion tanto para la variable independiente como para la

variable dependiente:

Tabla N° 3. Ponderacion de variables

VI. Uso del factoring como medio de financiamiento

1 ¢ Las relaciones con el sistema financiero favorece a la gestién
financiera de la empresa?

50%
2 ¢La informacion proporcionada por las entidades financieras 2504
sobre el factoring es completa y fomentan el uso del mismo?

3 ¢Las tasas de descuento negociadas en el factoring son mas 250y,
atractivas que las del sistema bancario?

Total Media Ponderada 100%

VD. Gestion financiera de las compainiias

4 ¢ Contar con un flujo de efectivo recurrente con una tasa de qgoy
descuento menor a la del crédito bancario permite a la compafiia
cumplir con su planificacién financiera y mejorar su gestion?

5 ¢ Acceder a un financiamiento por factoring es mas rapido que
un crédito bancario tradicional?

6 ¢Ha encontrado en el factoring el apoyo y las facilidades 15%
necesarias para que usted obtenga liquidez inmediata?

15%

9 ¢Utilizar el factoring como opcion de liquidez reduce el 1504
endeudamiento financiero de la compafiia?

7 ¢los intereses y comisiones que cobran las entidades 10%
bancarias son elevados para pequefias y medianas empresas?

8 ¢ La inyeccién de fondos por factoring se utiliza para cubrir el
impacto que genera una politica de recuperacion de cartera 20%
ineficiente?

10 ¢ Acceder a un financiamiento tradicional a través de crédito
bancario resulta complicado para pequefias y medianas 10%
empresas?

Total Media Ponderada 100%

A continuacion se muestran los resultados mostrados por el programa
SPSS resumidos en 3 tablas de datos, la primera constituye un resumen de
los datos ingresados, la segunda es la tabla de contingencia mediante
tabulacion cruzada y la tercera es el resultado con el numero chi-cuadrado y

el grado de significacion asintotica:
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Tabla N° 4. Resumen de procesamiento de casos

Casos
Valido Perdidos Total
Porce
N Porcentaje N Porcentaje |N ntaje
VI_USO_FACTORING * 100,0
382 100,0% 0 0,0% 382
VD GESTION_FINANCIERA %
Tabla N° 5. VI_USO_FACTORING*VD_GESTION_FINANCIERA tabulacién cruzada
VD_GESTION_FINANCI
ERA
De
acuerd | Completamente
0 de acuerdo Total
VI_USO_FACTORI Indifere Recuento 0 41 41
NG nte Recuento esperado 8,8 32,2 41,0
% dentro de
0,0% 13,7% 10,7%
VD GESTION_ FINANCIERA
De Recuento 82 132 214
acuerdo Recuento esperado 459 168,1 214,0
% dentro de
100,0% | 44,0% 56,0%
VD GESTION FINANCIERA
Complet Recuento 0 127 127
amente  Recuento esperado 27,3 99,7 127,0
- % dentro de 0,0% 42,3% 33,2%
,J70 ,070 ,2%
acuerdo \p GESTION FINANCIERA
Total Recuento 82 300 382
Recuento esperado 82,0 300,0 382,0
% dentro de 100,0
100,0% | 100,0%
VD GESTION FINANCIERA %

Tabla N° 5. Pruebas de chi-cuadrado

Sig. asintética (2
Valor Gl caras)
Chi-cuadrado de Pearson 81,9692 2 ,000
Razo6n de verosimilitud 112,454 2 ,000
Asociacion lineal por lineal 13,565 1 ,000
N de casos validos 382
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a. 0 casillas (0,0%) han esperado un recuento menor que 5. El recuento

minimo esperado es 8,80.

Como se puede observar el grado de significacion asintética es un valor
muy inferior a 0,05 el cual corresponde a la regla de decision. Por lo tanto se
rechaza la hipétesis nula en la cual se plantea que las variables modeladas
no se relacionan aceptando la hipétesis alternativa en la cual se plantea que
las variables modeladas se relacionan positivamente. En conclusion se puede
asegurar que “el uso del factoring como herramienta de financiamiento esta

asociado con la gestion financiera de las companias”

4.2.1. Interpretacion de las entrevistas e investigacion documental

De acuerdo a los instrumentos usados en el disefio metodoldgico de la
presente investigacion es posible analizar que la mayoria no ha tenido una
experiencia con el uso de esta herramienta, si conocen qué es el factoring
financiero y las condiciones a las cuales deberia ser negociado tedricamente,
Se pudo evidenciar que tienen conocimiento de que compaiiias ofrecen el
factoring y conocen el referencial de las tasas que se manejan en dichos
contratos.

Aceptaron que tenian problemas de liquidez en ciertos meses pero en
general dijeron que es muy normal para todo tipo de compafiias

Ademaés identificaron en sus empresas las caracteristicas que podrian
resultar atractivas para una negociacion de factoring entre ellas una cartera

de clientes con buen historial crediticio.

Por otra parte es posible visualizar el comportamiento del mercado
financiero ecuatoriano con respecto al acceso al factoring financiero y el
incremento que ha venido reflejando en el mismo desde hace unos afios. Las
cifras del Banco Central del Ecuador son globales con respecto al acceso al
crédito en los periodos medidos 2016 y 2017 y considera en dicho rubro no
solo el comportamiento del factoring sino también el de otros titulos valores
adquiridos en el mercado financiero ecuatoriano.

Entre los motivos mas comunes por las cuales las compafiias no

acceden al crédito que pudimos observar en los reportes financieros emitidos
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por el BCE desde la mas representativa hasta la menos representativa
porcentualmente tenemos que en promedio alrededor del 43% de las
empresas se financian con recursos propios es decir las situacién financiera 'y
la planificacion implicita en la misma les permite solventar sus necesidades
de liquidez en algin momento del periodo sobre el cual exista la necesidad.
Alrededor del 36% no presentaron necesidades de financiamiento, esto puede
ser causado tanto por el giro de negocio de la misma como por la misma causa
anterior es decir la planificacion financiera. Aproximadamente un 12% ya
posee un crédito vigente, esta es una de las razones tradicionales en el
mercado financiero ecuatoriano para la negacion de financiamiento o acceso
a un nuevo credito, sin embargo esta razén se da Unicamente en la concesion
de créditos corrientes no en la comercializacion o financiamiento por medio
del manejo de titulos valores. Alrededor del 5% presentan una actual situacion
del negocio no permite solicitar crédito es decir tienen un historial crediticio
gue no cumple con las especificaciones y niveles de calidad que exigen las
instituciones del sistema financiero por lo que muy probablemente continuaran
lidiando con los problemas de iliguidez hasta que puedan encontrar otra
solucion al mismo. Aproximadamente el 2% no accede por el entorno
macroecondmico nacional esto se debe en gran parte a la incertidumbre sobre
la situacion del mismo o en los elastico que puede ser su oferta 0 demanda
de producto con respectos a situaciones politicas, econémicas o de legislacion
a nivel nacional. Aproximadamente el 1% Las EFIS (entidades financieras) no
brindan las facilidades necesarias, es decir presentan requisitos rigurosos
para la concesion de créditos. Alrededor del 1% recibe financiamiento externo
de su casa matriz y menos del 1% no accede a nuevos créditos por

situaciones del entorno macroecondémico internacional.
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Capitulo V

5. PROPUESTA

5.1.Caracteristicas esenciales de la propuesta

La presente propuesta investigativa esta basada en la realizacion de
una guia para el procesamiento, estructuracion y andlisis financieros de la
situacion actual de una institucién que le permita contar con los argumentos
necesarios para el analisis del estado de liquidez actual de la misma y aclare
los argumentos necesarios para la adecuada e informada toma de decision
financiera con respecto al factoring.

La guia de la propuesta estd comprendida en las siguientes partes que
se detallan a continuacion a manera de flujo general de informacién o pasos

a sequir:

Figura N° 32 Elaborado por los autores.
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5.2.Desarrollo de la propuesta investigativa

5.2.1. Preparacion de la Informacién Financiera

Para la preparacion de la informacién financiera lo primero que debe
realizarse es el analisis de los resultados de la compairiia en el periodo actual
con respecto al periodo anterior, los principales Estados Financieros usados
en esta seccion son:

e Estado de Situacion Financiera
e Estado de Resultado

e Estado de flujo de Efectivo

5.2.2. Estructuracion de lainformacién financiera y reportes

Para la estructuracion de la informacion financiera y reportes existen
ciertos metodologias de resumen y consolidacion de informacion provenientes
o tomadas de los mismos estados financieros, estas metodologias son muy
usadas en la presentacion de Estados Financieros Auditados ya que
presentan una posicion clara y objetiva de la informacion financiera de la

compafia para uso de las entidades de control y del directorio de la misma.

A continuacién se hara uso de dichos reportes relacionados con la
presentacion de estados de liquidez y presentacion de los flujos provenientes

de activos y pasivos corrientes de la misma:

Tabla N° 3. Estructura del detalle de accionistas

31 de diciembre
Ano Actual Ao Anterior _  Diferencias

Activo corriente (i)
Compaiiias
A
Accionistas
B
Otras relacionadas
C
D
E
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Provision por valuacion

Activo no corriente (ii)
Compaiiias

A

B

C
Accionistas

D

E

F

Tabla N° 4. Estructura del detalle de inversiones corrientes y no corrientes

Pasivo corriente (i)
Compaiiias

A
Accionistas

B

C

Otras relacionadas

Pasivo no corriente (i)
Compaiiias

A
Otras relacionadas

B

31 de diciembre

Ano Actual

Ao Anterior _ Diferencias

Tabla N° 5. Estructura del detalle de la posicion del efectivo

Caja Chica
Bancos (i)
Inversiones (ii)

Sobregiros bancarios (iii)

31 de diciembre

Ano Actual

Afo Anterior

109




Tabla N° 6. Estructura del detalle de las cuentas por cobrar

31 de diciembre

Ano Actual Afo Anterior

Clientes locales
Clientes del exterior

Cheques devueltos y/o protestados
Depdsitos en garantia

Provisién por pérdidas por deterioro de
cuentas por cobrar

Tabla N° 7. Estructura del detalle de antigliedad de las cuentas por cobrar

31 de diciembre
Ano Actual Ao Anterior

Por vencer
Vencido

1 a 30 dias

31 a 60 dias
61 a 90 dias

Mas de 90 dias

Tabla N° 8. Estructura del detalle de cuentas por cobrar no comerciales

31 de diciembre

Aino Actual Ano Anterior
Impuestos diversos (i)
Anticipos y préstamos empleados
Otros por liquidar

Anticipo a proveedores
Otras cuentas por cobrar

Provision por deterioro de otras
cuentas por cobrar (ii)

110



Tabla N° 9. Estructura del detalle de movimiento de la propiedad plantay equipo (PPE)

’Activos en proceso

’ Terrenos

Costo o valor
razonable:

Al 31 de diciembre (afio
anterior)

Adiciones

Revallo

Ventas / bajas

Ajuste y/o reclasificacion

Al 31 de diciembre de (afio
actual)

Depreciacion:

Al 31 de diciembre (afio
anterior)

Cargo por depreciacion del
ejercicio

Depreciacion del revallo
Reclasificaciones

Bajas

Al 31 de diciembre de (afio o
actual)

Importe neto en libros:

Al 31 de diciembre de (afio
actual)

‘ Instalaciones

’ Edificios

’ Vehiculos

‘ Maquinarias

’ Muebles y enseres

’ Equipos de oficina

’ Equipos de computacién

’ Total
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5.2.3. Evaluacién de la situacion actual

Para el analisis de la situacion actual nos enfocaremos mas en los
reportes provenientes de los pasivos y obligaciones de la compaiia
analizando su detalle segregado y que rubros los componen en los diferentes

niveles de antigiiledades o deterioro de ser el caso.

Tabla N° 10. Estructura del detalle de las obligaciones corrientes con Instituciones del Sistema
Financiero

31 de diciembre

Corriente
Banco o Institucion A

Banco o Institucion B
Banco o Institucion C

Banco o Institucion D
Banco o Institucion E

Afo Actual Ailo Anterior

31 de diciembre

No corriente

Banco o Institucion A
Banco o Institucion B
Banco o Institucion C
Banco o Institucion D
Banco o Institucion E

Ano Actual Ao Anterior

Tabla N° 11. Estructura del detalle de las obligaciones corrientes con proveedores

31 de diciembre
Ano Actual Ao Anterior

Proveedores locales
Proveedores del exterior
Proveedores materia prima
Otros

Anticipos
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Tabla N° 12. Estructura del detalle de antigliledad de las obligaciones corrientes

31 de diciembre

Ano Actual Ao Anterior
Por vencer
Vencidos

1 a 30 dias

31 a 60 dias

60 a 90 dias

91 a 180 dias
Mas de 180 dias

Tabla N° 13. Estructura del detalle de los pasivos acumulados

31 de diciembre

Ano Actual Ano Anterior

Beneficios sociales de ley (i)
Sueldos y salarios por pagar
Participacion a los trabajadores
Préstamos IESS

IESS - Aportes

Extension Salud IESS

Tabla N° 14. Estructura del detalle de obligaciones generadas por impuestos

31 de diciembre

Afo Actual Afo Anterior

Saldos por cobrar
Reclamos (ii)
Anticipo de impuesto a la renta

Crédito tributario impuesto a la renta
Crédito tributario IVA pagado

Saldos por pagar
Retenciones en la fuente del impuesto a la renta
Retencion del impuesto a la renta - empleados

Retencion de IVA por pagar
Impuesto a la renta por pagar
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5.2.4. Simulacién de la oferta de acceso al factoring

Para realizar una simulacion del uso de factoring es preciso analizar y

extraer informacion de la compafia bajo las siguientes estructuras.

Tabla N° 15. Estructura del detalle del plan de financiacion

PLAN DE FINANCIACION

CONCEPTO IMPORTE/DOLARES
Capital social (segun escrituras) 0,00

Recursos propios (aportaciones de socios) 0,00

Créditos o préstamos (ya concedidos o en fase de 0.00

aprobacion) !

Incentivos (ya concedidos ) 0,00

Capitalizacion (prestaciones por desempleo: pago

- 0,00

unico cobrado)

Otros (Leasing, aportaciones sin costes financieros, 0.00

etc.)

Tabla N° 16. Estructura del detalle de la planificacion financiera trimestral

PLANIFICACION FINANCIERA PARA EL 1° ANO

CONCEPTO 1° TRIMESTRE | 2°TRIMESTRE | 3° TRIMESTRE | 4° TRIMESTRE

COBROS
Ventas

IVA EN VENTAS
GRAVADO 12%

Préstamos

Incentivos (ya
concedidos)

Otros (aportaciones de
socios, leasing y Pago
Unico)

Total cobros

PAGOS

Proveedores

Sueldos y salarios
Seguridad social

IRPF

Impuestos y tasas
Comisiones

Servicios bancarios y
similares

Publicidad y promocién
Alquileres

Suministros
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Mantenimiento y

reparacion

Servicios exteriores
(gestorias, gastos
constitucion, otros

gastos diversos.)

Primas de seguros

Gastos de transporte

Pagos por inversion

Intereses de créditos

Devolucion de créditos

IVA soportado

Otros gastos diversos

Total pagos

Diferencia cobros -
pagos

IVA a pagar

Saldo anterior
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CONCLUSIONES

De acuerdo a las caracteristicas de la investigacion realizada en el

presente trabajo y los datos recopilados se tienen las siguientes conclusiones.

En la actualidad la opcién del factoring financiero resulta en una de las
mas beneficiosas para solventar las necesidades de financiamiento inmediato
de las compafias en las cuales el funcionamiento de las mismas depende en
gran medida de los flujos de liquidez. Cada contrato de factoring financiero
tiene sus propias condiciones y las empresas “factor” que los ofrecen manejan
un esquema de sus condiciones comerciales, es decir que la compaiiia
interesada en aprovechar las ventajas de esta via debera prestar mucha
atencion a las distintas modalidades, condiciones y por supuesto a la tasa de

descuento ofertada en cada caso.

En el Ecuador en la actualidad existen muchas instituciones del sistema
financiero dedicadas entre otras actividades o colocacion de otros productos
financieros, al factoring, el cual en cifras globales este rubro ha movido
aproximadamente en el Gltimo afio 1.500 millones de dolares. De las
instituciones no bancarias, seis (6) se encuentran asociadas mediante
ASOFACTOR que es la Asociacion de Empresas de Factoring en el Ecuador,
la misma mediante su representante y vocero indica que en los ultimos afios
el aumento en el uso de esta via de financiamiento ha reflejado
aproximadamente un 300% con respecto a los primeros afios de difusion y
comercializacion de los mismos. Con tasas de descuentos que oscilan entre
el 0,1% al 5% promedio del valor de las facturas comercializadas y
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dependiendo de las condiciones de la misma, estas instituciones no bancarias
dirigen sus esfuerzos hacia las pequefias y medianas empresas y en el ultimo
afio han representado un movimiento financiero de 250 millones de ddlares.
De acuerdo a las encuestas realizadas a una muestra representativa
de la poblacién la misma que fue estructurada de acuerdo a las variables de
investigacion dependiente e independiente, se encontré que mediante un
analisis de contraste de hipé6tesis chi-cuadrado, ambas variables se
encuentran relacionadas es decir que la gestion financiera de las compafias
depende del uso y aplicacién del factoring financiero. Mientras que las
entrevistas realizadas a los encargados de la gestion financiera de tres (3)
compafiias del sector comercial en la ciudad de Guayaquil, en general
sostenian que a pesar de conocer las ventajas y beneficios que ofrece el
factoring financiero, no habian tenido la oportunidad de solicitarlo en la gestién
que realizan en la actualidad por lo que su experiencia con el mismo se limita
a lo netamente tedrico. También manifestaron que a pesar que la compafiia
si ha tenido sus momentos de iliquidez en los cuales la Unica opcion
contemplada fue el préstamo bancario, muchas de las veces no pudieron
solicitarlo por decisiones gerenciales de no incurrir en deuda o por ya tener un
crédito vigente. Por lo cual la compafila tuvo que soportar la situacion

incurriendo en otras medidas operativas internas.

Las tasas de descuento que en la actualidad las instituciones
financieras ofrecen para celebrar contratos de factoring financieros resultan
muy atractivas ya que son tasas que se encuentran (dependiendo de las
condiciones de cada institucién y contrato) por debajo de las tasas activas

referenciales por segmento segun el BCE, las cuales oscilan desde el 7.41%
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hasta el 16.81% y para el caso de Microcrédito minorista incluso hasta el
28.43%. Otra de las ventajas que ofrece la via de financiamiento del factoring
es el tiempo de respuesta del mismo ya que las entidades financieras tardan
en ocasiones hasta dos meses en dar un crédito, las compafias de factoring
dependiendo de las condiciones de la deuda pueden pagar una factura en 48

horas.
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RECOMENDACIONES

Como recomendaciones del presente trabajo investigativo podemos

mencionar las siguientes alternativas

Se recomienda a las comparfias evaluar mas detenidamente sus
opciones para la comercializacion de factoring financiero de acuerdo a las
condiciones de su cartera, estado de antigiedad, deterioro, morosidad y
condiciones ofrecidas con el Banco o la empresa Factor. Se ha evidenciado
gue constituye una de las vias mas ventajosas para obtener liquidez de forma

inmediata y a muy baja tasas de descuento comercial.

Es recomendable también que de forma general y como producto de
las buenas préacticas en la gestion financiera, las companias e instituciones
implementen procesos y procedimientos para sanear y reflejar su posicion
financiera del efectivo y el estado de su cartera de forma trasparente y
atractiva de tal manera y dependiendo de la situacién de necesidad las
opciones de financiamiento mediante el factoring a las que pueden acceder
resultarian en mejores tasas de descuento ya que poseen carteras saludables

y de facil recuperacion.

A su vez se recomienda tener mejor control del perfil crediticio de sus

clientes ya que esto permitira de manera ventajosa ofrecer una cartera mas

atractiva, con clientes que no caen de manera recurrente en morosidad.
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Asi también se sugiere que de parte de las instituciones pertinentes
como son las Superintendencia de bancos y de compaiiias, se elaboren
estatutos que permitan el desarrollo de esta fuente alternativa de
financiamiento, asimismo entregar informacién valedera para que genere
confianza a los interesados y se la realice de forma mas habitual entre las

compafias del sector.
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Anexos

1. Formato de encuesta

Nombre:
Fecha:

Instrumento para recoleccidn de datos que serviran para validar las hipotesis
presentadas en la Tesis: "Factoring Financiero como opcién de liquidez a corto plazo para

las empresas del sector comercial de electrodomésticos al publico."

1. Las relaciones con el sistema financiero favorece a la gestion
financiera de la empresa

Totalmente en desacuerdo

En Desacuerdo

Ni en desacuerdo ni de acuerdo
De acuerdo

Totalmente de acuerdo

0O O O O O

2. Lainformacion proporcionada por las entidades financieras sobre el
factoring es completa y fomentan el uso del mismo.

Totalmente en desacuerdo

En Desacuerdo

Ni en desacuerdo ni de acuerdo
De acuerdo

Totalmente de acuerdo

O O O O O

3. Las tasas de descuento negociadas en el factoring son mas atractivas
gue las del sistema bancario.

Totalmente en desacuerdo

En Desacuerdo

Ni en desacuerdo ni de acuerdo
De acuerdo

Totalmente de acuerdo

O O O O O
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0O O O O O 0O O O O O 0O O O O O

0O O O O O

Contar con un flujo de efectivo recurrente, con una tasa de descuento
menor a la del crédito bancario, permitiria la compafiia cumplir con su
planificacién financiera y mejorar su gestion.

Totalmente en desacuerdo

En Desacuerdo

Ni en desacuerdo ni de acuerdo
De acuerdo

Totalmente de acuerdo

Acceder a un financiamiento por factoring es mas rapido que un
crédito bancario tradicional.

Totalmente en desacuerdo

En Desacuerdo

Ni en desacuerdo ni de acuerdo
De acuerdo

Totalmente de acuerdo

Ha encontrado en el factoring el apoyo y las facilidades necesarias
para que usted obtenga liquidez inmediata.

Totalmente en desacuerdo

En Desacuerdo

Ni en desacuerdo ni de acuerdo
De acuerdo

Totalmente de acuerdo

Los intereses y comisiones que cobran las entidades bancarias son
elevados para pequefas y medianas empresas.

Totalmente en desacuerdo

En Desacuerdo

Ni en desacuerdo ni de acuerdo
De acuerdo

Totalmente de acuerdo
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0O O O O O

0O O O O O

La inyeccion de fondos por factoring se utiliza para cubrir el impacto
gue genera una politica de recuperacion de cartera ineficiente.

Totalmente en desacuerdo

En Desacuerdo

Ni en desacuerdo ni de acuerdo
De acuerdo

Totalmente de acuerdo

Utilizar el factoring como opcion de liquidez reduciria el
endeudamiento financiero de la compaiiia.

Totalmente en desacuerdo

En Desacuerdo

Ni en desacuerdo ni de acuerdo
De acuerdo

Totalmente de acuerdo

10. Acceder a un financiamiento tradicional a través de crédito bancario

O O O O O

resulta complicado para pequeias y medianas empresas.

Totalmente en desacuerdo

En Desacuerdo

Ni en desacuerdo ni de acuerdo
De acuerdo

Totalmente de acuerdo
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2. Entrevistas

Modelo de Entrevista 1

Entrevistado

Cargo Auditor

Institucion

Fecha

¢ Qué servicios de capitalizacion ofrecidos por el sistema
financiero ecuatoriano usted usa? Y ¢(Como le ha resultado a la
planificacion financiera de la compafhia?

Aqui en el pais naturalmente tenemos un sector bancario que son los
intermediarios principales que conducen en financiamiento, desde hace
algunos afios contamos con instituciones publicas tipo CFN, Banco nacional
Ecuador y ahora BanEcuador que también ofrecen de manera directa lineas
de créditos a instituciones, sin embargo no hay una difusibn completo del
total de producto que se generan en el tema financiero, hablamos del
mercado de valores, que existe atreves de la bolsa de valores pero que no
tiene la fuerza ni la incidencia en la economia necesaria como en otros
paises. Naturalmente los productos que tenemos son los financiamiento
capital de trabajo, redescuento de factura o factoring, financiamiento a largo
plazo, garantias hipotecarias, etc. La banca publica ha entrado a flexibilizar
un poco ciertas condiciones ya sean en el periodo de gracia 0 un mayor
plazo de pago, permitiendo que algunas empresas se beneficien segin su
giro de negocio y normalmente deberiamos desarrollarnos en mercado de
valores por nuestra economia en ddlares, sin embargo en cuestiones
estadisticas a nivel internacional, ven que en Ecuador su mayoria de

financiacion viene del sector bancario.

¢Conoce usted el Factoring?
Si, el factoring es herramienta financiera que desde la parte
académica es una opcion complementaria para la financiacion a corto plazo,

siempre depende mucho del giro del negocio que se la quiera aplicar.

128




cConoce el costo a la tasa de descuento en la venta de la
cartera?

Generalmente cada empresa que oferta un servicio de factoring tiene
una tasa de descuento diferente, gira en torno al tipo de negociacion,
volumen de cartera que se oferta, tiempo de morosidad de la cartera, tipo
de clientes, etc., estos factores hacen que se encuentre mucha variacion en
la tasa en comparacién con las demas empresas que ofertan esta
herramienta financiera.

Describa la caracteristicas de su cartera de créditos desde una
perspectiva de evaluacion de la gestion (es decir refiérase a
antigiedad de la cartera, rotacion de la cartera, nivel de morosidad,

etc.)

La antigledad de nuestra cartera tiene un maximo de 2 afios,
producto que al momento de nosotros otorgar un crédito comercial, primero
evaluamos al cliente desde el informe de burdé de crédito, de coémo se
encuentra con su nivel de ingreso en comparaciéon de sus obligaciones
contraidas con otras casas comerciales o con entidades bancarias, desde
ese punto nosotros tenemos clientes que tienen una buena calificacién en
este sistema, permitiendo asi tener una cantidad de clientes que se
manejan muy bien con sus finanzas.

¢Cree usted que su cartera sea atractiva para realizar un
factoring? ¢Cuédles son las caracteristicas atractivas de su cartera de

cuentas por cobrar?

Creemos que nuestra cartera es muy buena, contamos con clientes
de buen perfil, que cumplen a tiempo con sus obligaciones contraidas,
podriamos decir que son clientes cautivos que estan en constante retorno
a nuestras instalaciones para seguir adquiriendo bienes, por otro lado
tenemos también comportamientos de clientes que hasta cierto nivel se
endeudan y luego de aminorar la deuda vuelven a usar la linea de crédito
que les fue otorgada, si hiciéramos un ponderacion aproximada tenemos

gue un 53% cancelan a tiempo, nos referimos al tiempo que la empresa les
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indica por temas de politicas, un 17% cancela anticipadamente y un 30%
esta fuera de tiempo, en este porcentaje estan subdivido en un 12% los
primeros 10 dias de mora, 10% en los siguientes 15 dias de mora, y el 8%
en 22 dias de mora.

¢ Tiene problemas relacionado con la liqguidez (mensual)?

De manera constante no, pero si se han presentado momentos de
iliquidez parcial, debido a muchos factores externos de a nuestro negocio,
en el aflo 2016 y principios de 2017 tuvimos pequeiio desfase financiero,
debido a muchas personas perdieron sus empleos y eso repercutié de una
u otra forma a nuestra cartera, dado que los tiempos en se efectivizaba
estas cuentas por cobrar incrementaron, afectando un poco a nuestra
planificacion, respondimos de manera rapido mediantes nuestros
proveedores, extendiendo unos dias mas nuestros dias de pago y utilizando

una peguefia porcion de nuestro recursos propios.

¢ Realizaria usted un factoring? Y ¢Qué aspectos evaluaria antes

de tomar la decision de celebrar un contrato de Factoring?

Tomariamos el factoring como una alternativa, siempre dependera
de lo que se logre negociar con la empresa que ofrece este servicio, como
comentaba anteriormente no todas se manejan de manera similar en
cuestiones de tasa, también influye mucha el tema de los clientes que
nosotros tenemos, del volumen de compra que nosotros dispongamos para
realizar dicha operacién, y sobre todo llegar a un acuerdo que permita

siempre tener un escenario favorable para nuestra empresa.

Entrevistador
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Entrevista 2

Entrevistado

Cargo Gerente Financiero

Institucion

Fecha

¢ Qué servicios de capitalizaciéon ofrecidos por el sistema
financiero ecuatoriano usted usa? Y ¢(Como le ha resultado a la
planificacion financiera de la compafia?

Nosotros como producto financiero utilizamos lineas de créditos, pero
esto siempre va en relacion hacia el destinataria del uso de esos fondos,
para temas de crecimientos o expansion utilizamos una mezcla entre
recursos propios, lineas de financiamiento y emisién de bonos. Estos nos
han permitido desarrollarnos de una manera favorable hacia lo que se

proyecta la compafia.

¢,Conoce usted el Factoring?

Si tenemos conocimientos del factoring, que es una alternativa de
financiacion mediante nuestros activos circulantes para la obtencién de
recursos de manera inmediata para afrontar algun desfase o necesidad que

afronte la compaiiia.

cConoce el costo a la tasa de descuento en la venta de la
cartera?

Bueno conocer de manera concreta no, usualmente como en toda
negociacion esto puede ir variando segun los escenarios y las formas de

como se quiera ejecutar esta accion.

Describa la caracteristicas de su cartera de créditos desde una
perspectiva de evaluacion de la gestion (es decir refiérase a
antigiedad de la cartera, rotacion de la cartera, nivel de morosidad,

etc.)
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Bueno nuestra cartera de clientes es muy diversificada, tenemos
muchos clientes se podria decir que estrellas, que son aquellos que
cancelan de manera adelanta el valor total contraido, luego tenemos el
cliente promedio, aquel que cumple con sus cuotas establecidas mediante
nuestra politicas y tenemos los clientes morosos.

Estos clientes denominados morosos por el atraso del pago respecto
a sus obligaciones contraidas, segun lo que nos permite la super de

compafias podemos cobrar desde el 3% al 10% por morosidad.

¢Cree usted que su cartera sea atractiva para realizar un
factoring? ¢Cuédles son las caracteristicas atractivas de su cartera de

cuentas por cobrar?

Bueno, nuestra cartera diversificada posee una particularidad
atraccion, ya que nuestras fechas de cobros van en funcion a las fechas de
nacimientos de nuestros clientes, entonces esto nos permite practicamente
todo un mes calendario tener ingresos diarios constantes, de otra manera
también contamos con clientes con buen perfil crediticio, ademas nuestra
politica de crédito va en funcion de sus ingresos netos, acotando que
nosotros comenzamos con un cupo minimo que puede ir creciendo segun
su comportamiento de pagos. Esto permite de una u otra forma al cliente
educarse financieramente con respecto a cOmo manejar su cupo, cuanto

pagar en su préxima cuota para liberar espacio para una futura compra, etc.
¢ Tiene problemas relacionado con la liquidez (mensual)?
Problemas como tal no tenemos, con nuestros proveedores tenemos

establecidos tiempos de pagos, los cuales procuramos cumplir siempre a

tiempo.

¢, Realizaria usted un factoring? Y ¢Qué aspectos evaluaria antes

de tomar la decision de celebrar un contrato de Factoring?
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Creo que si tenemos en consideracion un factoring para aplicarlo,
siempre dependerd de las medidas que la empresa de factoring nos
presente segun la cartera que entregamos, consideramos en algan
momento adelantar este dinero a cobrar para algun proyecto que disponga
los socios, pero esto siempre se planifica previamente, no es algo que se

toma de un mes a otro.

Entrevistador

Entrevista 3

Entrevistado

Cargo

Institucién

Fecha

¢,Qué servicios de capitalizacion ofrecidos por el sistema
financiero ecuatoriano usted usa? Y ¢(Cémo le ha resultado a la
planificacion financiera de la compafiia?

Bueno nosotros tenemos lo que son lineas de créditos que se utilizan
para pagar mercaderia procedente del extranjero. Pocas veces se las
utilizan para cubrir obligaciones contraidas por temas de interés no es muy

atractivas para realizarlas de manera constante.

¢,Conoce usted el Factoring?
Si conozco el factoring, no se lo ha aplicado aqui en nuestra
institucion, pero es una herramienta valedera para tomarla en consideracion

a los socios del negocio.

cConoce el costo a la tasa de descuento en la venta de la

cartera?
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No, te comentaba anteriormente conocemos del factoring, pero como
operacion no tenemos mucha informacién porque no ha estado dentro de

nuestra planificacion como una herramienta a usar.

Describa la caracteristicas de su cartera de créditos desde una
perspectiva de evaluacion de la gestion (es decir refiérase a
antigiedad de la cartera, rotacion de la cartera, nivel de morosidad,

etc.)

Nuestro portafolio de clientes es diverso, creemos que como en toda
casa comercial encontraremos clientes de pago puntual, aguellos que tiene
un pequenio retraso pero cumplen con su obligacion y otros que se tardan
mas de lo esperado en cumplir con esta deuda. Nuestra rotacion de cartera
oscila entro los 21 dias a 28 dias, estamos trabajando para disminuir este

indice.

¢Cree usted que su cartera sea atractiva para realizar un
factoring? ¢Cuales son las caracteristicas atractivas de su cartera de

cuentas por cobrar?

Nuestros mejores clientes son una posible atraccion para la empresa
gue realice la compra de obligaciones comerciales, pero esto es un poco
subjetivo porque para algunas empresas seran atractivos nuestro portafolio
y para otras no lo sean, pero desde una autocritica si tenemos un portafolio
atractivo para poder negociarlo de una buena forma siempre prevaleciendo

nuestros interés para poder llegar a un acuerdo de ambas partes.

¢ Tiene problemas relacionado con la liquidez (mensual)?

En los dltimos 3 afios si se nos ha presentado un poco la falta liquidez
para poder cumplir con nuestras obligaciones, por una ocasion se vio
afectado nuestro personal, lo como jefe fue muy peno, pero se tomé una

pequefa reserva para poder cumplir con el rol.
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¢ Realizaria usted un factoring? Y ¢ Qué aspectos evaluaria antes

de tomar la decision de celebrar un contrato de Factoring?

Si quisiéramos conocer mas del tema para poder tenerla como una
forma de obtencién de recursos de manera inmediata, siempre y cuando al
momento de la negociacién se logre llegar a un punto favorable para las

personas que participamos en esta operacion.

Entrevistador
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3. OPERACIONALIZACION DE LAS VARIABLES

DEFINICION -
VARIABLE CONCEPTUAL DIMENSIONES INDICADORES ITEMS INTRUMENTOS TECNICAS
) . Relaciones con . . . ) .
Sector financiero Instituciones ¢las relgcmqes con el sistema financiero favorecen
Diagnéstico del en el Ecuador financieras a la gestion financiera de la empresa?
entorno actual en L,
las Instituciones Informacion Observacion Investigacion en paginas
del Sistema acerca de ¢La informacién proporcionada por las entidades i0acion d web y sitios oficiales de
Financiero Comercial productos financieras sobre el factoring es completa y Investigacion de it ciones del Sistema
publicas y financieros fomentan el uso del mismo? campo Financiero en el Ecuador
privadas en ofrecidos
relacion a los Encuesta Encuesta a una muestra
Independiente: productos de o . Beneficio de las L de d iad I . de compafiias dedicadas
Uso del factoring  financiamiento a f_perac_mnes tasas de ¢tas tgsas e escuentlo nzg?c!a as ert; e aqto;mg a la comercializacion de
como medio de corto plazo que Inancieras descuento son mas atractivas que las del sistema bancario’ electrodomeésticos en
financiamiento ofrecen Guayaquil
¢ Contar con un flujo de efectivo recurrente con una
Liquidez tasa c_ie descuento menor a Ia_\ del crédito b_a_nca_ri’o
permite a la compafiia cumplir con su planificacion
financiera y mejorar su gestion?
Rapidez g,Agceder aun fir)aﬂciamientp por fgqtoring es mas
Diagnostico rapido que un crédito bancario tradicional?
Andlisis de financiero Facilid_ad en (,Hg encontrado en'el factoring el apoyo y las
condiciones que cumpllm_lgnto de f_am!ldad_es necesarias para que usted obtenga Investigacién en paginas
- requisitos liquidez inmediata? o L
miden la web vy sitios oficiales de
factibilidad de . . . y L Recopilacién Instituciones del Sistema
Dependiente:  operar incluyendo Nivel de ¢Utilizar el factoring como opcién de liquidez reduce cualitativa y Financiero en el Ecuador
el factoring endeudamiento el endeudamiento financiero de la compafiia? cuantitativas de
Gestion financiera  financiero como datos Encuesta a una muestra
de las compaiiias opciones de . . de compaifiias dedicadas
financiamiento a o ¢Los intereses y comisiones que cobran las Encuesta a la comercializacion de
corto plazo en Poliicasy Competitividad ;n;gggg: gznr;:rzrslzzjon elevados para pequefias y electrodomésticos en
este sector > : Guayaquil
empresarial estrategias yes
financieras
internas ¢La inyeccion de fondos por factoring se utiliza para

Conocimiento del
mercado
financiero

Relacion con la
gestion de cobros

Vias tradicionales
de financiamiento

cubrir el impacto que genera una politica de
recuperacion de cartera ineficiente?

¢Acceder a un financiamiento tradicional a través de
crédito bancario resulta complicado para pequefias
y medianas empresas?
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4. PRESUPUESTO DE CAJA

PRESUPUESTO DE CAJA PARA EL AND 2018

QBJETIVO PROYECTAR INGRESOS Y EGRESQS FUTURQS DE DINERO
ANEXO BG PROFORMA
ENERO FEBRERO MARZO ABRIL MAYO JUNIO Juuo AGOSTO SEPTIEMBRE OCTUBRE NOVIEMBRE DICIEMBRE ACUMULADO
SALDO INICIAL (38.000,00) (53.291,59) (67.765,86) (102.797,71) (102.561,13) (7.340,92) (28.673,37) (68.484,90) (34.396,12) (25.347,95) (23.781,17) (9.725,24) (38.000,00)
INGRESOS
Ventas al contado 32.022,79 19.213,67 25.618,22 44.831,91 89.663,81 17.932,76 23.056,41 28.120,06 38.427,35 44.831,91 57.641,02 108.877,49 530.297,42
Cuotas Iniciales 34.933,95 21.833,72 24.744,88 34.933,95 64.045,58 32.022,79 34.933,95 43.667,44 27.656,05 39.300,70 45.123,02 107.713,02 510.909,07
Recaudaciones 10.000,00 23.973,58 15.444,05 21.844,46 32.159,80 52.416,42 54.207,41 65.647,62 80.645,51 88.081,83 104.675,50 107.664,03 656.760,21
Factoring neto 17.263,02 20.760,56 24.418,80 29.780,42 40.798,55 43.331,91 45.801,00 49.427,10 48.553,71 49.640,81 51.145,72 - 420.921,60
Total Ingresos del mes 94.219,76 85.781,54 90.225,97 131.390,74 226.667,75 145.703,88 157.998,77 186.922,22 195.282,62 221.855,24 258.585,27 324.254,54 2.118.888,30
DISPONIBLE DEL MES: 56.219,76 32.489,95 22.460,11 28.593,03 124.106,62 138.362,97 129.325,41 118.437,32 160.886,50 196.507,30 234.804,10 314.529,20 2.080.888,30
EGRESOS:
Gastos operacionales:
Sueldos 21.582,59 21.582,59 21.582,59 21.582,59 21.582,59 21.582,59 22.230,07 22.230,07 22.230,07 22.230,07 22.230,07 22.230,07 262.875,98
Décimo tercer sueldo (mensual) 2.275,57 2.188,16 2.227,15 2.333,48 2.605,94 2.327,45 2.429,41 2.512,22 2.440,56 2.540,94 2.616,73 3.109,58 29.607,18
Décimo tercer sueldo (acumulado) 1.112,50 - - - - - - - - - - 1.112,50
Décimo cuarto sueldo - - 3.447,00 - - - - - - - - - 3.447,00
Fondo de reserva acumulado 2.275,57 2.188,16 2.227,15 2.333,48 2.605,94 2.327,45 2.429,41 2.512,22 2.440,56 2.540,94 2.616,73 3.109,58 29.607,18
planilla IESS 2.870,25 5.898,28 5.671,70 5.772,76 6.048,38 6.754,58 6.032,75 6.297,02 6.511,67 6.325,93 6.586,12 6.782,58 71.552,03
Comisidn recaudadores 135,83 325,62 444,24 578,68 768,48 1.116,44 1.290,42 1.480,21 1.717,46 1.867,72 2.081,24 2.136,59 13.942,93
Comisian vendedores 3.007,93 1.868,31 2.173,34 3.194,34 5.965,02 2.591,06 2.877,45 3.587,49 2.571,57 3.512,08 4.122,14 9.422,02 44.892,73
Comisidn recaudadores (2017) 2.300,00 2.300,00
Comisidn vendedores (2017) 1.200,00 1.200,00
PUBLICIDAD 2.768,20 1.719,41 2.000,12 2.939,75 5.489,62 2.384,55 2.648,12 3.301,57 2.366,62 3.232,17 3.793,61 8.671,11 41.314,86
Contrato de alquiler 14.734,00 14.784,00
Fondo de reserva acumulado 5.716,67 - - - - - - - - - 5.716,67
Total gastos operacionales 45.245,11 35.770,52 39.773,29 38.735,09 45.065,97 39.084,13 54.721,62 41.920,80 40.278,50 42.249,84 44.046,64 55.461,53 522.353,05
Cuentas por pagar varios
Proveedores 60.000,00 60.000,00 60.000,00 60.000,00 60.000,00 109.882,86 101.058,80 94.695,81 124.143,81 145.951,77 175.442,20 160.364,98 1.211.540,21
Inversion vehiculo - - - - 3.266,67 3.266,67 3.266,67 3.266,67 3.266,67 3.266,67 3.266,67 3.266,67 26.133,32
Inversion equipo de computo 4.200,00 4.200,00 4.200,00 12.600,00
Participacion trabajadores 6.050,00 6.050,00
Anticipo utilidades 6.000,00 6.000,00 12.000,00
Impuesto a la renta 9.909,00 9.909,00
Préstamo hipotecario 900,29 900,29 900,29 900,29 900,29 900,29 900,29 900,29 900,29 900,29 900,29 900,29 10.803,47
Dividendos anticipados IR 8.085,30 8.085,30 16.170,60
Retencion en la fuente 3.265,95 - - - - 2.786,75 1.183,01 1.320,50 1.645,14 1.218,32 1.647,51 1.944,45 15.111,64
Retencién en la Iva - - - 10.032,31 4.258,85 4.753,81 5.922,50 4.385,96 5.931,04 7.000,02 42.284,48
va - 16.704,24 14.441,45 13.859,61 - 16.915,77 2.670,55 1.992,23 11.090,63 - 3.745,42 81.419,90
Banco del Pacifico N 7.880,00 7.420,00 6.940,00 22.240,00
Banco de Guayaquil 2.445,00 2.355,00 2.250,00 2.155,00 9.205,00
Banco Bolivariano 1.140,00 1.118,33 1.083,33 1.055,00 1.025,00 5.421,67
Total cuentas por pagar 64.266,24 64.485,29 85.484,53 092.419,07 86.381,56 127.952,20 143.088,69 110.912,63 145.955,94 178.038,63 200.482,70 181.421,81 1.480.889,30
Total Egresos 109.511,35 100.255,81 125.257,82 131.154,16 131.447,53 167.036,33 197.810,31 152.833,44 186.234,44 220.288,47 244.529,34 236.883,34 N 2.003.242,35
Superavit o (déficit) de efectivo (53.291,59) (67.765,86) (102.797,71) (102.561,13) (7.340,92) (28.673,37) (68.484,90) (34.396,12) (25.347,95) (23.781,17) (9.725,24) | 77.645,95 77.645,95
Superévit o (déficit) de efectivo (70.554,60) (105.789,44) (147.977,07) (156.760,35) (77.919,38) (111.417,21) (155.867,60) (126.770,38) (119.372,29) (116.916,09) (104.349,05) 32.662,96 32.662,96
Bancos 44.983,00
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5. PRESUPUESTO DE COBRANZA

SALDO VFNTASA
INICIAL CREDITO SIN
IVA

SALDO INICIAL  183.000,00
ENERO 155.955,15
FEBRERO 97.471,97
MARZO 110.468,23
ABRIL 155.955,15
MAYO 285.917,78
JUNIO 142.958,89
Juo 155.955,15
AGOSTO 194.943,54
SEPTIEMBRE 123.464,49
OCTUBRE 175.449,54
NOVIEMBRE 201.442,07
DICIEMBRE 430.861,71
TOTALES 2.280.844,07

IVA

18.714,62
11.696,64
13.256,19
18.714,62
34.310,13
17.155,07
18.714,62
22.393,27
14.815,74
21.053,95
20.173,05
57.703,41
273.701,29

VENTAS A CREDITO
CONIVA

174.669,77
109.168,61
123.724,42
174.669,77
320.227,91
160.113,95
174.669,77
218.337,21
138.280,23
196.503,49
225,615,12
538.565,12

2.554.505,36

PRESUPUESTO DE COBRANZA PARA EL 2018

OBJETIVO: PROYECTAR LAS RECAUDACIONES MENSUALES PARA EL ANO 2018
ANEX0: BALANCE GENERAL PROFORMA, PRESUPUESTO DE CAJA Y ESTADO DE RESULTADO PROYECTADO
COBRANZA 2018

CUOTAS
iNiciags  CARTERANETA
3493395  139.735,81
21.833,72 87.334,38
24.744,38 98.979,54
3492395  139.735,81
64.04558  256.182,33
3202279 128.09L,16
3493395  139.735,81
4366744 174.669,77
27.656,05  110.624,19
39.300,70  157.202,79
4512302 180.492,09
107.713,02  430.852,09
510.909,07  2.043.636,29
510.909,07

SALDO DE CARTERA MENSUAL

FACTORING

CARTERA NETA

INTERESES

FACTORING NETO

RECAUDACION

RECAUDACION NETA

ENERO

10.000,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
10.000,00

312.735,81
18.764,15
293.971,67
1.501,13
17.263,02
10.000,00

VALORES SE OBTIENEN DEL ESTADO DERIVADO

FEBRERO

10.000,00
13.973,58
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
23.973,58

376.007,12
22.565,83
353.531,29
1.805,27
20.760,56
23.973,58

MARZO

10.000,00
13.973,58
8.733,49
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
32.707,07

442.369,58
26.542,17
415.827,41
2.123,37
24.418,80
32.707,07
15.444,05

ABRIL MAYO
10.000,00  10.000,00
13.973,58  13.973,58

873349  8.73349

9.897,95  9.897,95

0,00  13.973,58

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

4260502 56.578,60

530.500,37  739.104,00
3237000 44.346,25

507.130,35  694.757,85

258960 354770

29.780,42  40.798,55

4260502 56.578,60

2184446 32.159,80
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JUNIO

10.000,00
13.973,58
8.733,49
9.897,95
13.973,58
25.618,23
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
82.196,84

784.998,42
47.099,91
737.898,52
3.767,99
43.331,91
82.196,84
5241642

Julio

10.000,00
13.973,58
8.733,49
9.897,95
13.973,58
25.618,23
12.809,12
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
95.005,95

$29.728,28
49,783,70
779.944,58
3.982,70
45.801,00
95,005,95
54,207,41

AGOSTO

10.000,00
13.973,58
8.733,49
9.897,95
13.973,58
25.618,23
12.809,12
13.973,58
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
108.979,54

295.418,51
53.725,11
841.693,40
4.208,01
49.427,10
108.979,54
65.647,62

SEPTIEMBRE

10.000,00
13.973,58
8.733,49
9.897,95
13.973,58
25.618,23
12.809,12
13.973,58
17.466,98
0,00

0,00

0,00

0,00
126.446,51

879.506,19
5077577
826.820,42
4,222,06
48.553,71
126.446,51
80.645,51

OCTUBRE

10.000,00
13.973,58
8.733,49
9.897,95
13.973,58
25.618,23
12.809,12
13.973,58
17.466,98
11.062,42
0,00

0,00

0,00
137.508,93

09.200,05
53.957,40
845.332,65
4.316,59
19.640,81
137.508,33
88.081,83

NOVIEMBRE  DICIEMBRE
10.000,00 10.000,00
13.973,58 0,00

8.733,49 8.733,49
9.897,95 9.897,95
13.973,58 13.973,58
25.618,23 25.618,23
12809,12  12.309,12
13.973,58 13.973,58
17.466,98 17.466,98
11.062,42 11.062,42
15.720,28 15.720,28
0,00 18.049,21
0,00 0,00
153.229,21 157.304,84
026.552,93  1.200.100,19
55.593,18
870.959,76  1.200.100,19
444745
51.145,72
153.229,21 157.304,84
104.675,50 107.664,03
VALIDACION

Provision Cuentas Inc. 1%

Méaximo monto de la prov.
Provision para cta inc.

SALDO DELA

CUENTA CARTERA

r

AL 31-12-2018

£3.000,00
0,00

0,00
9.897,95
27.047,16
76.854,70
51.236,47
£9.867,91
104.801,86
77.436,93
125.762,23
162.442,38
230.852,00
1.200.100,19

36.601,88

1.569.876,07
11.371,00
1.188.729,19
120.010,02
(35.371,00)

55.000,00
66.371,00
(53.629,02)
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