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INTRODUCCIÓN 

La globalización de la economía y de los mercados mundiales ha ocasionado 

distorsión de ciertas variables macroeconómica, lo que ha conducido a las  

empresas a  tener  mayor precaución al momento de tomar una posición. Seguido 

a esto, en Colombia, el universo empresarial está constituido en su mayoría  por 

las micro, pequeña y mediana empresas (PYME), que como tales no cuentan con 

un estilo de dirección definido lo que les permita una adecuada planeación y 

control de sus operaciones; más bien están sujetos a las experiencias, intuición y  

capacidades de sus directivos. 

Por otro lado, hoy día la gestión organizacional está enfocada a la administración 

del riesgo, considerando que en la medida de que estos estén debidamente 

gestionado garantizan la supervivencia y /o consecución de sus objetivos. 

 Una materialización de un riesgo financiero  puede traer consigo un resultado 

desastroso, en cuanto golpea directamente la columna vertebral de la empresa, 

las finanzas. Para evitar esto se  requiere de un proceso integral, que inicia desde 

la identificación del riesgo, su evaluación, estrategia y su retroalimentación.   

El estudio del riesgo permite a la empresa analizar y evaluar aquellas amenazas, 

tanto internos como externos, que pueden afectar o impedir el cumplimiento de 

sus objetivos, por esta razón, se deben emprender las acciones necesarias de 

protección y aseguramiento contra los efectos ocasionados por la ocurrencia de 

los mismos. 
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La evaluación de los riesgos financieros, cuenta con técnica estadísticas 

avanzadas que son muy pocas conocidas ni difundidas en el ámbito empresarial,  

que van encaminadas a una adecuada medición, evaluación y control de los 

mismo, a través de construcción de indicadores, cálculo de probabilidad de 

ocurrencia, en sentido de minimizar esfuerzo y lograr mayor eficiencia en la 

gestión financiera empresarial.  

 

En este trabajo denominado, análisis de los riesgos financieros de las empresas 

pyme de la ciudad de Cartagena, se pretende hacer uso de esa técnica  

estadística  para evaluar y conocer el nivel de riesgo a que están expuestas estas 

empresas. 
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CAPITULO l: PROBLEMA DE INVESTIGACIÓN 
 

1.1. PLANTEAMIENTO  DEL PROBLEMA 
 

El entorno de negocios actuales presenta  muchos retos para las empresas, por lo 

que el riesgo y su adecuada administración deben ocupar un lugar primordial en la 

agenda de todo directivo de compañías y La capacidad de estas para anticipar las 

amenazas, responder y adaptarse continuamente depende más que nunca de la 

fortaleza de su proceso de administración de riesgos. 

 

Por otro lado,  en Colombia  la estructura empresarial está constituida en su 

mayoría por  MIPYMES, cerca del 95% según DANE 2012,  pero esta importante 

participación en la actividad productiva del país se ha desarrollado en muchas 

ocasiones de manera desorganizada, atendiendo a deseos individuales y sin el 

apoyo y/o acompañamiento de entidades que propendan por una adecuada 

estructura y sostenibilidad de estas unidades productivas en el tiempo. Estas 

falencias que aquejan a las pequeñas empresas son de diversa índole: de carácter 

cultural, sociológico, económico, legal, familiar, entre otras. Estas situaciones 

llevan a que los niveles de informalidad sean altos y que en consecuencia no se  

cuenta del cumplimiento de todas las disposiciones legales en lo laboral, 

comercial, contable, tributario, principalmente1. 

 

 

                                                           
1
Correa, Jaime. A. y Jaramillo, Fernando. (2007). Una aproximación metodológica y prospectiva a la gestión financiera en 

las pequeñas empresas. Contaduría pública, Universidad de Antioquia. Recuperado en 
http://aprendeenlinea.udea.edu.co/revistas/index.php/cont/article/viewFile/2123/1733 

 

http://aprendeenlinea.udea.edu.co/revistas/index.php/cont/article/viewFile/2123/1733
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Al respecto señala Beltrán (2004)2, todas estas dificultades llevan a que se 

identifiqué debilidades en las pymes tales como: 

 Las PYMES tienen gran debilidad estructural. 

 Les falta estrategia y planeación, lo que se convierte en un limitante para la 

inserción en el contexto internacional y pone en riesgo su continuidad en el 

mercado nacional. 

 Es difícil el acceso a líneas de crédito y por lo tanto no es posible la 

inversión en tecnología, capital de trabajo y conocimiento. 

 La gestión administrativa, financiera, contable y operativa es muy informal y 

de manera intuitiva. 

 No existe un plan estratégico que permita desarrollar una gestión gerencial 

a mediano y largo plazo. 

 La contabilidad no se utiliza, por lo tanto no sirve para tomar decisiones. 

 Financieramente el empresario no proyecta la empresa a mediano y largo 

plazo, debido al desconocimiento de las herramientas para llevar a cabo 

esta labor. 

Sobre la gestión financiera y los modelos financieros adaptados a estas 

organizaciones es fundamental identificar la forma de superar las debilidades que 

repercuten en lo financiero, ya que no se puede considerar este componente como 

el punto de partida sino como el punto de llegada en la gestión de las pequeñas 

empresas. 

                                                           
2
Beltrán, A. (2004). Pymes: Un reto a la competitividad, Bogotá: Universidad Externado de Colombia. Citado por  Correa, 

Jaime. A. y Jaramillo, Fernando. (2007). Una aproximación metodológica y prospectiva a la gestión financiera en las 
pequeñas empresas. Contaduría pública, Universidad de Antioquia 
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Es importante resaltar que las pequeñas y medianas empresas colombianas, 

generan más del 50% del empleo nacional, representan el 92% de los 

establecimientos comerciales y el 40% de la producción nacional, lo cual 

demuestra su importancia e impacto en la economía nacional. A pesar de ser un 

elemento importante para la economía nacional, muchos microempresario no 

planean adecuadamente su futuro y por ende la reflexión a los riesgo a que se 

enfrentan. Al respecto cabe señalar que un buen número de microempresa 

desaparecen en un lapso no menor de un año y la gran mayoría fracasa antes de 

cumplir los cinco años de existencia; según confecàmara el 86% de las empresas 

en Colombia son de edad joven y mediana, y en promedio las PYMES tienen una 

vida 12 años, por lo cual es necesario para su fortalecimiento y perdurabilidad en 

el tiempo. Según este gremio la edad joven de estas compañías y su tamaño 

tienen una relación directa con su estructura financiera, a menor tamaño mayor 

exposición al riesgo financiero por su débil estructura de endeudamiento y poca 

rentabilidad económica. 

Considerando que este estudio se centra en las pymes del sector metalmecánico 

de la ciudad de Cartagena  de indias es pertinente señalar  que para el año 2012, 

un aproximado de 23.226 empresas ha actualizado su registro mercantil en la 

Cámara de Comercio de Cartagena, de las cuales el comercio mayorista y 

minorista representan un 48.7% del total de empresas de la ciudad. En su orden, 

siguen las actividades inmobiliarias, empresariales y alquiler, las cuales tienen una 

participación del 11.89%, y los hoteles y restaurantes presentaron un leve 

crecimiento con un 11.5%. La estructura empresarial de la ciudad está altamente 
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concentrada en las pymes (micro, pequeña y mediana empresa), en especial, 

comerciales y de distribución. Las grandes empresas se ubican principalmente en 

las zonas de Mamonal y Manga, La micro empresa está dispersa a lo largo y 

ancho de la ciudad. 

Gráfica No 1. Sectores empresariales en Cartagena 
 

 

 

 

 

 

 

Fuente: cámara de comercio de Cartagena 
 

 

 Por su parte, la Industria Metalmecánica  comprende un diverso conjunto de 

actividades manufactureras  que, en mayor o menor medida, utilizan entre sus 

insumos principales productos de la siderurgia y/o sus derivados, aplicándoles a 

los mismos algún tipo de transformación, ensamble o reparación. Asimismo, 

forman parte de esta industria las ramas electromecánicas y electrónicas, que han 

cobrado un dinamismo singular en los últimos años con el avance de la tecnología. 

La Industria Metalmecánica constituye un eslabón fundamental en el entramado 

productivo de una nación. No sólo por su contenido tecnológico y valor agregado, 

sino también por su articulación con distintos sectores industriales. Prácticamente 

todos los países con un desarrollo industrial avanzado cuentan con sectores 

metalmecánicos consolidados. 
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Por otro lado, en Colombia Las Mipymes conforman la estructura predominante 

del sector metalmecánico Según la EAM, en 2009, el 94% de los establecimientos 

de este sector correspondieron a las Mipymes. Además, estas empresas 

representaron el 55.6%del personal ocupado, el 38.4% de la producción bruta, el 

32.3% del valor agregado y el 23.7% de la inversión neta de todo el sector 

Más obstante, como la meta u objetivo principal de cualquier compañía es la 

creación de valor para sus accionistas en particular y para la sociedad en general, 

para lo cual debe gestionar de la forma más eficiente posible todos los recursos 

utilizados y los riesgos generados por los negocios en los que está inmersa. 

Desde este punto de vista, la gestión de riesgos se convierte en un factor crítico 

de la estrategia y del proceso de toma de decisiones de la entidad. Así la gestión 

de riesgos,  es  necesaria para el éxito de cualquier empresa, ya que consiste 

esencialmente en tomar decisiones en base a las expectativas de beneficios 

futuros, ponderando las posibilidades de pérdidas inesperadas, controlar la puesta 

en práctica de las decisiones, y evaluar los resultados de las mismas de manera 

homogénea y ajustada según el riesgo asumido.  

 

Teniendo en cuenta la importancia de las pymes en el desarrollo económico del 

país y la ciudad, y su alto grado de vulnerabilidad en que están inmersas, se 

pretende con este estudio hacer una caracterización de los riesgos financieros que 

enfrenta estas empresas que nos permita identificarlos y tomar las  medidas para 

una adecuada gestión financiera que coa ayude  a su crecimiento y supervivencia 

en el tiempo. 
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1.2. FORMULACIÓN DEL PROBLEMA 

¿Cuál es el nivel de riesgos financieros que enfrentan las empresas pymes 

del sector metalmecánico de la ciudad de Cartagena? 

 

1.3. JUSTIFICACION 

El entorno económico global ha  experimentado a partir de la década de los 70 y la 

apertura de los mercados mundiales un cambio radical de constante cambio que 

se acentúa aún más en nuestros días. Para tener éxito en las organizaciones es 

necesario tener una actitud proactiva para anticiparse y ajustarse a los cambios 

del entorno. Para ello es necesario estudiar, comprender y analizar todo los 

factores interno y externo de las organizaciones. 

Lo anterior, exige a las organizaciones, una preparación que les permita 

enfrentarse con éxito a las diversas situaciones. Es aquí donde la planeación y 

previsión desempeñan un papel importante en la dinámica empresarial. 

El término planeación está relacionado con el principio de pensar antes de actuar. 

Ante esta dinámica de cambios es fundamental llevar a cabo un adecuado 

proceso de planeación en las organizaciones , el cual permita visualizar el futuro 

económico deseado y la utilización de los medios efectivos para conseguirlo, 

considerando en el proceso la previsión de los posibles riesgos financieros a los 

cuales se encuentran expuestas las inversiones de capital. 

El riesgo esta inevitablemente ligado a la incertidumbre que se tiene sobre eventos 

futuros, lo que hace que resulte imposible eliminarlo, sin embargo, debemos 

enfrentarlo, máxime cuando se trata de riesgo financiero, el cual debemos 
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administrar adecuadamente identificando sus orígenes y el grado en que nos está 

afectando, para elegir las mejores maneras disponibles de minimizarlo.  

 

Por eso, se hace necesario que las empresas puedan contar con los instrumentos 

necesarios para que puedan prever algún tipo de situación que no sea favorable 

para la empresa y que tal vez, en un corto o mediano plazo pueda verse 

seriamente afectada o comprometida, por lo tanto, éstas señales le permitirán 

tomar las decisiones pertinentes y actuar en el momento adecuado. 

Con el presente trabajo se pretende obtener un conocimiento teórico sobre el 

riesgo financiero y lograr conciencia en la comunidad empresarial de la 

importancia de contar con instrumentos que nos permita una adecuada 

planeación, evaluación, control del riesgo financiero para prevenir y minimizar al 

máximo el riesgo financiero. 
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1.4. OBJETIVOS: 

1.4.1. OBJETIVO GENERAL: 

 analizar  los riesgos financieros que afrontan las empresas PYMES del sector 

metalmecánico  de la ciudad de Cartagena y la incidencia en el resultado de la 

compañía. 

 

1.4.2. OBJETIVOS ESPECÍFICOS: 

 Describir las empresas pyme en el contexto colombiano. 

 Describir el metalmecánico de la ciudad de Cartagena en su contexto 

económico y empresarial. 

 identificar y caracterizar los factores de riesgo financieros interno y externo de 

las empresas pyme de la ciudad de Cartagena. 

 determinar los impactos de los factores de riesgo en las empresas pymes. 

 Diseñar y aplicar  una metodología de cálculo  análisis  de los riesgos 

financieros de las Pyme de Cartagena. 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

21 

CAPITULO ll: MARCO DE REFERENCIAL 
 
2.1. ANTECEDENTES  
 
Como antecedente más relevante para este proyecto de investigación tenemos el 

trabajo realizado por Javier Eduardo hincapié piñeres denominado ANALISIS DE 

RIESGO FINANCIERO PARA LA MICRO, PEQUEÑA Y MEDIANA EMPRESA 

DEL SECTOR METALMECANICO DE LA CIUDAD DE MANIZALES, de la 

universidad nacional de Colombia en el año 2007, en estudio uso el modelo Z2 

desarrollado Edgard Altman, este es un modelo econométrico basado como 

técnica estadística multivariables. Este modelo de predicción de insolvencia 

empresarial utiliza herramientas que brindan un juicio objetivo sobre la situación 

de la empresa, reflejando en un solo parámetro su nivel de riesgo global.  

En el estudio concluyo  que las Mi pymes del sector metalmecánica de Manizales 

tiene un bajo riesgo financiero que obedece a unos altos niveles de liquidez, de 

solvencia económica y de rentabilidad, y a un bajo nivel de endeudamiento, pero 

esto no es más que producto de las capacidades y recursos de la empresa que 

articuladas a su entorno determinan la incidencia que este genera en su 

desempeño general. 

 

Por otro lado también tenemos el trabajo realizado por Juan Carlos de Ávila Busto  

denominado MEDICIÓN Y CONTROL DE LOS RIESGO FINANCIEROS EN 

EMPRESAS DEL SECTOR REAL de la universidad pontifica javeriana  del año 

2005, Aquí se señalan tres tipos de riesgos financieros en las organizaciones 

conocidos como riesgos de mercado, riesgos de crédito y riesgos de liquidez y, 

desarrolla para cada uno de ellos apartes sobre la gestión, administración y 
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medición, como además define cinco pasos básicos para la administración de 

riesgos como: 1. Identificación y selección de riesgos. 2. Evaluación y medición de 

riesgos. 3. Establecimiento de límites de aceptación de riesgos. 4. Selección e 

implementación de métodos de administración de riesgos. 5. Monitoreo y control. 

 En el trabajo el autor propone la creación de un departamento de riesgos, el cual 

considera que debe ser responsable del diseño y adopción del sistema de 

administración de riesgos y además estará acompañado de un comité de riesgos 

que se encargará de aprobar y señalar las directrices de la empresa en cuanto a la 

administración y control de riesgos.  

 

Otro estudio interesante es el de Alejandra Ospina Martínez titulado 

CARACTERIZACIÓN DEL RIESGO FINANCIERO EN LAS PYMES ESTUDIO DE 

CASO CIUDAD DE MANIZALES de la universidad autónoma de Manizales en 

el año 2001, el  trabajo se orientó a establecer y describir la situación de las 

Pymes de Manizales  a partir de los estados financieros de las empresas, 

calculando  los indicadores financieros de liquidez, endeudamiento y recuperación 

de cartera de 100 empresas y, se determinó a partir de los resultados obtenidos si 

poseían o no riesgo. Además de los indicadores utilizo técnica estadística 

descriptiva para analizar e interpretar la información y corroborar con los 

resultados obtenidos. 
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En el estudio concluyo que el 86% de las empresas poseían riesgo en los 

indicadores utilizados, y que el  Subsector que presentó mayor riesgo fue 

Adecuación de Obras de Construcción, con un promedio del 89% de los tres 

indicadores aplicados,  como también el indicador con mayor porcentaje de riesgo 

fue el de endeudamiento con 87% de promedio de 6 subsectores analizados. 
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2.2. MARCO TEÓRICO 

El marco teórico de este trabajo de investigación que persigue el objetivo de medir 

y analizar los riesgos financieros (insolvencia)  de las empresas pymes del sector 

metalmecánico de Cartagena, está sustentado en toda la teoría de los modelos de 

predicción de quiebra financiera. Por eso para desarrollar este  capítulo partimos 

de una definición que son dichos modelos, luego continuamos con el desarrollo de 

cada uno de ellos, y por último considerando  darle un enfoque más global al 

trabajo describimos como debe estar estructurado un modelo de gestión y 

administración de los riesgos financieros en cualquier compañía. 

2.2.1. LOS MODELOS DE PREDICCIÓN DE INSOLVENCIA FINANCIEROS 
 
Los modelos de predicción de insolvencias financiera son  métodos estadísticos - 

financieros que permiten analizar y diagnosticar la fortaleza financiera  de las 

empresas, y que a su vez, con cierta anticipación se puede predecir su situación 

financiera. Un modelo de previsión de insolvencia  no sólo puede ayudar a los 

empresarios a evaluar con mayor exactitud y perspectiva la probabilidad de un 

potencial fracaso del negocio, sino también a directivos, proveedores, asesores 

externos, accionistas,  y demás grupos de interés en el comportamiento de la 

empresa. Existen numerosos métodos que tratan de predecir la insolvencia 

empresarial, para este caso vamos a señalar los más reconocidos y confiables 

entre ellos: el modelo Z  de ALTMAN, modelo FULMER, modelo SPRINGATE, 

modelo CA-SCORE, modelo CAMEL. 
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2.2.1.1 EL MODELO Z DE ALTMAN 

El modelo Z  es un método de análisis estadístico de discriminación múltiple que 

se emplea para clasificar a las empresas en solvente e insolventes. Fue 

desarrollado por Edward I. Altman (1968) donde combinó cinco razones financiera 

que consideró  la mejor combinaciones en una función matemática para hallar un 

valor Z y considerar un juicio valorativo de la situación de quiebra o no de una 

empresa. 

Tabla No 1.  
Símbolos Variables del método de Altman 

SÍMBOLOS SIGNIFICADO 

AC Activos Corrientes 

AT Activos Totales 

VN Ventas Netas 

IN Gastos Financieros 

PT Pasivos Totales 

PC Pasivos Corrientes 

VM Valor de Mercado 

UAI Utilidades ante de Impuesto 

UR Utilidades Retenidas 
Fuente: León Valdés Cesar A; el análisis financiero como herramienta en la predicción de quiebra e insolvencia 
financiera. Pág. 24  

Tabla No 2. 
 Variables del método Altman 

VARIABLE NOMBRE DEL RATIO FACTOR 

X1 Capital circulante neto/ activo total Liquidez 

X2 Utilidades acumuladas/ activo total Rentabilidad 

X3 Utilidad ante de interés e impuesto/ activo total Rentabilidad 

X4 Valor de mercado de las acciones/ pasivo 
totales 

Solvencia 

X5 Ventas netas/ activo total Eficiencia 
3
Fuente: Altman (1968), adaptación propia 

 

Con base en estas variables, Altman derivó las siguientes ecuaciones que, 

posteriormente, fueron utilizadas para la determinación del indicador Z- 1 = (AC − 

                                                           
3
Citado por: Alberto Ibarra Mares; Análisis de las dificultades financieras de las empresas en economía 

emergentes, Barcelona España( 2000) 
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PC) / AT: Para Altman, este es el menos significativo de los factores al ser una 

medida de los activos líquidos netos de la firma con respecto a sus activos totales. 

Se conoce  capital neto de trabajo. 

X2 = UR / AT: Un factor más representativo, porque es una medida en un plazo 

más largo referente a la política de retención de utilidades, aunque ésta cuenta 

puede ser manipulada, de alguna manera, y podría crearse algún sesgo en sus 

resultados. 

X3 = (UAI + IN) / AT: El factor más importante, pues la utilidad es el objetivo 

principal de cualquier actividad económica y de su volumen depende la fortaleza 

financiera de la firma. Los gastos financieros se agregan a las utilidades pues este 

costo no detrae de la rentabilidad de la firma. 

X4 = VM / PT: Un indicador más significativo que el anterior. Señala la capacidad 

de la firma de sufrir una declinación en el valor de los activos. En algunas 

ocasiones, VM puede ser substituido por el resultado de (AT − PT), es decir por el 

patrimonio contable registrado; sin embargo, se sostiene que no siempre el valor 

patrimonial es cercanamente equivalente al valor comercial. 

X5 = VN / AT: Este es uno de los indicadores más significativos, porque ilustra las 

ventas que son generadas por la inversión total de la compañía representada por 

sus activos.  

Con los resultados anteriores se crea una ecuación que permite obtener un valor a 

Z. 

Z = 1.2X1 + 1.4X2 + 3.3X3 + 0.6X4 + 0.99X5 

 El valor de Z tiene un parámetro o límites para interpretar su nivel de solvencia, 

esos parámetros son los siguientes: 
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Z ≥ 2.99: Baja probabilidad de quiebra; probablemente la empresa no tendrá 

problemas de solvencia en el corto y mediano plazo, aunque factores tales como 

mala gestión, fraude, desaceleración económica, y otros pueden causar un cambio 

inesperado. 

1.81 > Z < 2.99: Zona gris; señala alguna seguridad relativa, pero se sitúa dentro 

de un área de observación  y está debajo del umbral de más alta seguridad. 

Z ≤ 1.81: Alta probabilidad de quiebra; indica que la empresa prácticamente 

incurrirá en quiebra. Por lo regular una empresa con este resultado no se recupera 

Este modelo sirvió para hallar una función con cierta precisión predecir o anticipar 

la solvencia o insolvencia de las compañía, pero pronto  tuvo delimitación debido a 

que Altman solo utilizó para su estudios  a  empresas del sector manufacturero 

que cotizaban en bolsas de valores y no tuvo en cuenta a empresas no inscrita en 

el mercado de valores ni empresas de otros sectores como el comercial y el de 

servicios. Por tal motivo se realizaron modificaciones al modelo Z original y se 

desarrollaron los modelos Z1 Y Z2 que pretendían corregir esa debilidad.  
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2.2.1.2. EL MODELO Z1 
 

Es una variación al modelo z original, con la finalidad de aplicarlo a todo tipo de 

empresas, cuya variación consiste en modificador la variable x4, sustituyendo el 

valor de mercado por el valor patrimonial en libro o capital contable. Esto condujo 

a que también se modificaran la ponderación de cada índice en la ecuación. 

 

La función quedo de la siguiente manera: 

Z1  = 0.717X1 + 0.847X2 + 3.107X3 + 0.420X4 + 0.998X5 

Con esta nueva función el indicar arroja una nueva escala de interpretación, 

donde: 

ZI =2,9 >o Baja probabilidad de quiebra; probablemente la empresa no tendrá 

problemas de solvencia en el corto y mediano plazo. 

Z1=1,24 a 2,89. Corresponde a la zona gris donde Altman considera que existe 

una probabilidad de quiebra. 

Z1=1,23 < alta posibilidad de quiebra, considerada que prácticamente está en 

quiebra y que por lo regular no se recupera. 

 

2.2.1.3. EL MODELO Z2 

La nueva versión del modelo Z2  con el fin de corregir la debilidad del modelo y 

además un ajuste a la versión del Z1 donde elimina la variable X5 de rotación del 

activo y le otorga un peso más importante a la variable X3 generación de 

utilidades, el propósito de la modificación busca que el modelo sea más versátil a 

la hora de aplicarlo a cualquier tipo de empresa. 
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Esta modificación hizo que la nueva ecuación sea la siguiente: 

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

De acuerdo a esta nueva función los nuevos rangos son los siguientes: 

ZI =2,6>o Baja probabilidad de quiebra; probablemente la empresa no tendrá 

problemas de solvencia en el corto y mediano plazo. 

Z1=1,11 a 2,59. Corresponde a la zona gris donde Altman considera que existe 

una probabilidad de quiebra. 

Z1=1,10< alta posibilidad de quiebra, considerada que prácticamente está en 

quiebra y que por lo regular no se recupera 

 
 
 

2.2.1.4. EL MODELO  FULMER 

El modelo de previsión de riesgo creado por fulmer en 1984, también utiliza el 

análisis iterativo de discriminación múltiple, pero  su interpretación se da en una 

función dicotómica, es decir, como un valor de verdadero o falso, dependiendo si 

el resultado es mayor o menor que uno. 

El estudio de fulmer se basó en evaluar 40 razones financieras de una muestra de 

60 empresas de las cuales 30 se consideraban insolventes y 30 solventes. De 

esas 40 razones financieras solo eligió las siguientes 9 para  la formulación su 

ecuación que le permitieran hallar su valor H de solvente o insolventes. 

X1=Utilidades Retenidas/ Activo Total 

X2= Ventas/Activo Total 

X3= Utilidad ante de Impuesto/ Patrimonio 

X4 = Flujo De Caja/ Pasivo Total 
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X5 = Pasivo Total/ Activo Total 

X6 = Pasivo Corriente/ Activo Total 

X7 = Activo Total Tangible 

X8= Capital De Trabajo/ Pasivo Total 

X9= Logaritmo de la Utilidad de Operación/ Gasto Financieros 

Su formulación la pondero de la siguiente manera: 

H=5.528X1+0.212X2+0.073X3+1.270X4+0.120X5+2.335X6+0.575X7+1.083X8+0.

894X9-6.075 

Un resultado de H < 0 se considera insolvente, entre más positivo sea el resultado, 

así mismo, se considera más sólida financieramente la empresa. 

 

2.2.1.5. El MODELO SPRINGATE 

A igual que Altman y fulmer. GORDON SPRINGATE (1978) utilizo el análisis 

estadístico iterativo de discriminación múltiple para desarrollar un nuevo modelo 

de predicción de insolvencia, en su estudio utilizó una muestra de 50 empresas 

financieras y utilizó 19 razones financiera de uso frecuente y que mejor 

distinguieran los buenos negocios  y las empresas con tendencia a insolvencias, 

de las cuales solo selecciono cuatro para formar su ecuación, donde concluyó que 

si el resultado Z es inferior a 0.862 la empresa puede considerarse como 

insolvente. 

Las variables que utilizó para formar su ecuación fueron las siguientes: 

A= Capital de Trabajo/ Activo Total 

B= Utilidad  neta ante de interese e impuestos/ Activo Total 

C= Utilidad  neta ante de interese e impuestos/ Pasivo Corriente 
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D= Ventas/ Activo Total 

De estas variables finalmente obtuvo su ecuación ponderada así:  

Z= 1.03A+3.07B+0.66C+0.40D 

2.2.1.6. El MODELO  CA - SCORE 

Este  modelo de previsión de riesgo de insolvencia también se basa en el análisis  

estadístico de discriminación múltiple. Desarrollado por  Jean Legault de la 

universidad de Quebec Canadá y aplicado por la sociedad de contadores público 

de Canadá (Quebec  CA’S) a quien debe su uso. 

El desarrollo del modelo se basó  en el estudio de 30 razones financiera de 173 

empresas del sector manufacturero con ventas anuales de 1 a 20 millones de 

dólares. Cuando el resultado de la ecuación nos arroja un resultado  de < -0,3 la 

empresa puede considerarse como insolventes. Según Jean Legault este modelo 

tiene un nivel de precisión de 83% y está restringido a evaluar empresas 

manufactureras. 

Las variables del modelo CA – SCORE son las siguientes. 

 X 1= Capital contable / Activo total 

 X 2= (Utilidades antes de impuestos y Rubros Extraordinarios + Gastos 

financieros) / Activo total 

 X 3 = Ventas / Activo total. 

Su formula estas compuesta de la siguiente ecuación:  

CA-SCORE = 4.5913 X 1 + 4.5080 X 2 + 0.3936 X 3 – 2.7616 

 

 

 



 
 

32 

2.2.1.7. EL MODELO CAMEL. 
 

El modelo de evaluación financiero CAMEL (Capital, Assents, Management, 

Earnings  and Liquidity) por sus siglas en inglés, es un método de análisis que se 

basa en la medición y calificación de cinco componentes claves de una entidad: 

Idoneidad de Capital, Idoneidad de Activos, Manejo Gerencial, Estado de 

Utilidades, y Liquidez Administrativa. 

Estas series de indicadores evalúan el comportamiento, solidez financiera y 

gerencial de la compañía en un momento dado. Puesto que parte de una 

valoración objetiva de la estructura  y solidez de capital, del rendimiento financiero, 

de la administración del flujo de caja y de su gestión gerencial. A continuación la 

descripción de cada uno de sus componentes. 

(C) Idoneidad del Capital (Capital)  
(A) Calidad de Activos (Assents)  
(M) Eficiencias (Management)  
(E) Rentabilidad (Earnings)  
(L) Liquidez (Liquidity) 
 
IDONEIDAD DE CAPITAL. (C) 

La suficiencia o idoneidad del capital busca evaluar la solvencia financiera de la 

entidad para medir si los riesgos asumidos están adecuadamente cubiertos con 

capital y reservas, de tal manera que se puedan absorber posibles pérdidas 

provenientes de operaciones de crédito. Ésta área incorpora seis indicadores 

como: apalancamiento, capacidad para obtener liquidez, fortaleza de las reservas, 

calidad de los activos, cartera riesgosa y política de castigo deudas malas o 

manifiestamente perdidas. 
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CALIDAD DE LOS ACTIVOS. (A) 

El análisis que se hace sobre la calidad de los activos se divide en tres 

componentes: calidad de la cartera, sistema de clasificación de cartera, y activos 

fijos. La calidad de cartera incluye dos índices cuantitativos: cartera en riesgo, que 

determina el monto de cartera vencida más allá de 30 días; y política de 

sanciones/anulaciones, que determina cuáles son las anulaciones y sanciones 

introducidas por la empresa basándose en criterios CAMEL. El sistema de 

clasificación de cartera conlleva la revisión de las tablas de amortización de 

cartera y la evaluación de las políticas que tiene la institución con respecto a la 

evaluación de riesgos de cartera. Bajo los activos fijos, un índice constituye la 

productividad de los activos a largo plazo, que evalúan las políticas de la empresa 

con respecto a inversiones en bienes fijos. El otro índice tiene que ver con la 

infraestructura institucional, que se evalúa para determinar si es que cumple con 

las necesidades tanto del personal como de los clientes.   

 

ADMINISTRACIÓN GERENCIAL. (M) 

Los índices aplicados en este componentes ayudan a evaluar la administración de 

la empresa, bajo los criterios de la eficiencia de los recursos humanos, procesos, 

controles y auditoria; sistema de tecnología informática; y planificación estratégica 

y presupuestos.  La administración se centra en torno a cuán bien funciona el 

directorio o junta directiva de la institución, incluyendo la diversidad de su destreza 

técnica, su independencia de la gerencia, y su capacidad de adoptar decisiones de 

manera flexible y efectiva. El índice de  recursos humanos evalúa si es que el 

departamento de recursos humanos proporciona una guía clara y presta el apoyo 



 
 

34 

indispensable para el personal operativo, incluyendo contratación y capacitación 

de nuevo personal, sistemas de incentivos para el personal, y sistema de 

evaluación de desempeño. El  índice de procesos, controles y auditoria se centra 

en torno al grado al que la empresa ha formalizado sus procesos claves y la 

eficacia con la que controla sus riesgos. El  índice de sistema de tecnología 

informática evalúa los sistemas de información sean eficaz y eficiente. El  índice 

de planificación estratégica y elaboración de presupuestos evalúa si la compañía 

lleva a cabo un proceso comprehensivo y participativo para generar proyecciones 

financieras en el corto y largo plazo, y si es que el plan es actualizado de acuerdo 

a las necesidades, y empleado dentro del proceso de tomar decisiones. 

 

UTILIDADES. (E) 

La evaluación de la rentabilidad está asociada a la capacidad actual y futura de la 

compañía para generar utilidades, el rendimiento de los activos, así como el 

equilibrio entre el rendimiento de los activos y el costo de la inversión y su retorno. 

Este es un indicador que mide la eficiencia que tiene la compañía para maximizar 

valor a través de las utilidades, la eficiencia operativa con una estructura de costo 

razonable y mide que también utilizados están siendo los activos de la empresa. 

LA  LIQUIDEZ. (L)  

En este factor tiene que ver con la capacidad que tiene la compañía para manejar 

las disminuciones en las fuentes de fondos e incrementos en activos, así como 

para cubrir gastos a un costo razonable. Los índices en este aspecto se basan en 

estructura de pasivos, disponibilidad de fondos para satisfacer la demanda de 

crédito, proyecciones de efectivo, y productividad de otros activos corrientes. 
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 Este índice también se centra en torno a la relación que se mantiene con los 

bancos en términos de apalancamiento logrado sobre la base de garantías, nivel 

de credibilidad que maneja la institución con respecto al sector financiero, y la 

facilidad con la que la institución puede obtener fondos. 

 

 

Tabla No 3 
.4

Descripción del nivel calificación de riesgo CAMEL 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
4
Ibíd. 

 

Nivel de 

riesgo 

CAMEL 

Descripción 

 

1 
Son todas aquellas compañías que tienen un riesgo significativo y su 

probabilidad de quiebra es alta. 

2 
Se incluyen todas aquellas compañías que tienen serias debilidades 

financieras que pueden resultar en un manejo inadecuado de estas. 

3 
Son todas aquellas instituciones que presentan debilidades financieras, 

operacionales o de solvencia generando cierto grado de incertidumbre. 

4 
Son todas aquellas compañías que, en general, están sanas pero 

presentan pequeñas debilidades. 

5 Son todas aquellas compañías que se consideran sanas 
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2.2.2. La  Gestión de Riesgo 
 

Los modelos de administración de riesgos son una gran herramienta para anticipar 

y prevenir las posibles pérdidas que se pudieran presentar al invertir un 

determinado capital, implantando las medidas precautorias adecuadas; por ello, 

las organizaciones e inversionistas que cuentan con una cultura de riesgos, crean 

una ventaja competitiva frente a los demás, al asumir riesgos evaluados, lograr 

experiencia en el manejo de estos, anticiparse a cambios adversos, proteger o 

cubrir sus inversiones anticipadamente y obtener mayores ganancias al asumir 

mayores riesgos5. 

 

Para llevar a cabo la administración de riesgos financieros es importante definir 

una metodología que permita cumplir con el objetivo de minimizar y controlar los 

posibles riesgos cuantificables que pueda afectar a la compañía. 

Para que haya una gestión efectiva del riesgo se requiere de un proceso continuo, 

sistemático que identifique, mida, monitoree, controle y comunique los distintos 

riesgos al que se está inmerso. 

 

“Los pasos en el proceso de gestión de riesgo no son etapas estáticas sino que 

corresponden a un flujo de información que debe ocurrir de manera sistemática y 

continua entre los distintos niveles y áreas funcionales de la institución y que 

                                                           
5
Tomado de: Revista de Contaduría Pública del Instituto Mexicano de Contadores Públicos www.imcp.org.mx 

 

http://www.imcp.org.mx/
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garantiza que los distintos riesgos y su gestión son reevaluados de forma 

permanente para poder ser gestionados de manera efectiva”6. 

En la actualidad son muchas las preocupaciones  por los factores de riesgo  que 

enfrentan las organizaciones  y de ahí que han surgido iniciativas 

gubernamentales, de organismo multinacionales como la ley sarbanes – oxley y 

Basilea ll,  que obligan a las organizaciones a desarrollar sistemas de 

administración de riesgos financieros que permitan conocer, medir, controlar, 

revelar y cubrir los riesgos financieros a los que se encuentran expuestas, con la 

finalidad de mejorar el desempeño de la organización y que las inversiones que se 

realicen en los mercados financieros generen los rendimientos esperados. 

En ese sentido, la administración de riesgos financieros es un proceso para 

identificar los posibles riesgos financieros y tomar medidas de previsión que 

permitan que la organización no se vea afectada en el logro de las metas 

económicas propuesta. 

“La actividad de Gestión de riesgos financieros por parte de la Dirección 

Financiera de una compañía puede dividirse en los siguientes procesos”7 

 

 

 

                                                           
6
Pro desarrollo finanzas y microempresa, a.c; manual de mejores prácticas y herramientas para la gestión integral de 

riesgos en micro finanzas. Recuperado en: 
http://www.prodesarrollo.org/sites/default/files/documentos/documentos_prodesarrollo/manual%20bp%20gestion%20riesgos
.pdf 

 
7
. Riesgos y gestión financiera en empresas, DELOITTE. Recuperado en http://es.scribd.com/doc/69235673/Los-

Riesgos-Financieros-en-La-Empresa 

 

http://www.prodesarrollo.org/sites/default/files/documentos/documentos_prodesarrollo/MANUAL%20BP%20GESTION%20RIESGOS.pdf
http://www.prodesarrollo.org/sites/default/files/documentos/documentos_prodesarrollo/MANUAL%20BP%20GESTION%20RIESGOS.pdf
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 Gráfica No 2. 
 Fase en la gestión del riesgo 

 

  

 

 

 

Fuente: Riesgos y gestión financiera en empresas, DELOITTE.  

 

Identificación del riesgo.  

Cada organización tiene cierta característica singular (estructura financiera, 

clientes, mercado) de las diferencian de las demás del mercado y del sector donde 

operan, por esos los eventos que ocurran por la situaciones de índole económica, 

sociales, políticas etc. a nivel local y mundial, no inciden de la misma manera. 

Por eso en esta fase  es preciso  determinar la exposición actual y potencial a que 

está expuesta la  organización de los diferentes tipos de riesgos financieros 

implícitos en sus actividades y su vulnerabilidad frente a su ocurrencia. 

Medición o cuantificación del riesgo. 

  

Se refiere al establecer los métodos, metodologías, procesos y sistemas de 

medición y valoración de cada uno  de los factores de riesgo identificado  y su 

impacto. Aquí se realiza un pronóstico de las potenciales pérdidas asociadas a los 

riesgos que ya se han identificado previamente; es decir, la cuantificación de los 

costos relacionados a los riesgos financieros.  
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 Los elementos que deben considerarse para la medición es una evaluación de 

probabilidad de ocurrencia y severidad o grado de impacto de los riesgos. 

Estrategia de gestión del riesgo. 

 Con base en los riesgos identificados y su cuantificación, se determinan las 

estrategias a seguir  por cada tipo de riesgo. 

Toda acción concreta debe estar orientada a disminuir la probabilidad de 

ocurrencia o reducir la presencia de los factores de riesgo o del impacto si llegara  

ocurrir.  

La mitigación consiste en el diseño y ejecución de mecanismos y acciones cuyo 

objetivo es reducir en la medida de lo posible el impacto negativo del riesgo. 

Existen distintos tipos de estrategias que pueden ser utilizadas para gestionar los 

eventos de riesgo, las cuales deben ser definidas y ser consistentes con la 

estrategia y objetivos de la de la compañía8. 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
8
Pro desarrollo finanzas y microempresa, a.c; manual de mejores prácticas y herramientas para la gestión integral de 

riesgos en micro finanzas. Recuperado en: 

http://www.prodesarrollo.org/sites/default/files/documentos/documentos_prodesarrollo/manual%20bp%20gestion%20riesgos

.pdf 

 

http://www.prodesarrollo.org/sites/default/files/documentos/documentos_prodesarrollo/MANUAL%20BP%20GESTION%20RIESGOS.pdf
http://www.prodesarrollo.org/sites/default/files/documentos/documentos_prodesarrollo/MANUAL%20BP%20GESTION%20RIESGOS.pdf
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Gráfica No 3.  
Estrategia en la gestión de riesgos 

 
 

 

 

 

 

 

 

 
Fuente: Manual de mejores prácticas y herramientas para la gestión integral de riesgos en micro finanzas 

Pro desarrollo finanzas y microempresa, A.C. 

 

Para determinar qué tipo de estrategia es la más conveniente, hay que realizar un 

análisis de factores de probabilidad de ocurrencia y costo, como se ejemplifica en 

el siguiente diagrama9 

Gráfica No 4. 
 Impacto de la estrategia en la gestión del riesgo  

 

 

                     Alto  

   

                     Costo 

                     Bajo  

 

                            Baja Alta 

 

Probabilidad de ocurrencia 
Fuente: Manual de mejores prácticas y herramientas para la gestión integral de riesgos en micro finanzas 

Pro desarrollo finanzas y microempresa, A.C. 

                                                           
9
 Ibíd. 

 

Acciones Tipos de estrategias 

Subcontratar 
Salir o evitar 

Evitar 

Prevenir o mitigar Controlar 

Provisional o 

asegurar 

Financiar 

Cobertura Transferir 

Evitar Asegurar 

Mitigar Aceptar 
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Formación e información. 

Implica transmitir al personal de la compañía el conocimiento sobre cada uno de  

los riesgos a que está expuesta e  y la información sobre estrategias, instrumentos 

o acciones a tomar para la gestión de cada uno de los riesgos, incluyendo el coste 

de cada alternativa. 

Seguimiento, Monitoreo del riesgo.  

 Es necesario establecer mecanismo y procesos que permitan hacer seguimiento y  

revisión de  las metodologías que identifican, miden, controlan, informan y revelan 

los distintos tipos de riesgos financieros; asimismo, se deben revisar y, si es 

conveniente, modificar los límites de riesgo definidos y la exposición al riesgo 

asumida. 

 

2.3 MARCO CONCEPTUAL 

Empresas pyme: En Colombia, de acuerdo con la definición de la ley 590 de 

2000 y la ley 905 de 2004 la microempresa es toda unidad de explotación 

económica realizada por persona natural o jurídica, en actividades empresariales, 

agropecuarias, industriales, comerciales o de servicio, rural o urbana con planta de 

personal hasta 10 trabajadores y activos de menos de 501 salarios mínimos 

legales mensuales vigentes. Según la ley 905 de 2004 la pequeña empresa es 

aquella con una planta de personal entre 11 y 50 trabajadores o activos entre 501 

y 5000 salarios mínimos legales mensuales vigentes; por último la mediana 

empresa es aquella que cuenta con una planta de personal entre 51 y 200 
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trabajadores o activos totales entre 5.001 y 30.000 salarios mínimos legales 

mensuales vigentes.  

Riesgo financiero: La palabra riesgo proviene del latín risicare, que significa 

desafiar, retar, enfrentar, atreverse o transitar por un sendero peligroso. Es decir, 

el riesgo está asociado a una situación de peligro, de desconocimiento por no 

tener certeza de lo que pueda ocurrir. Por otro lado en finanza el concepto de 

riesgo está asociado con potenciales perdida en una decisión de inversión. Al 

respeto 10Evaristo de la  cruz lo definió como: el riesgo financiero debe ser 

considerado como un conjunto de consecuencias posibles que provocan el  

deterioro del valor de las acciones en el mercado 

Solvencia financiera: La solvencia financiera representa la capacidad que tiene 

la empresa para cumplir sus obligaciones de corto y a largo plazo en el momento 

de su vencimiento 

Roe: Es un índice financiero que mide el rentabilidad que obtienen los 

inversionistas por el capital invertido. 

 

Roa: Un indicador  que mide  la rentabilidad de una empresa es en relación a sus 

activos totales. 

 

 

                                                           
10

teoría de riesgo: Evaristo de la cruz, eco ediciones ,2006 
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CAPITULO lll: DISEÑO METODOLÓGICO 

 

3.1. EL MÉTODO DE CALIFICACIÓN DE RIESGO  

Los métodos de evaluación del riesgo o de alerta temprana juegan un rol 

importante para señalar las vulnerabilidades y análisis de las señales de riesgo. 

Para que un método sea efectivo se debe evaluar su pertinencia, su adecuación a 

la entidad y que la información sea  veraz y oportuna. 

En la búsqueda de un modelo para evaluar el riesgo de las empresas PYME del 

sector metalmecánico de la ciudad de Cartagena, hemos seleccionado y 

estudiados los métodos más reconocidos y considerados con mayor grado de 

precisión. Es muy importante la confiablidad y la comprensión del método  

escogido porque eso nos permitirá disminuir la subjetividad  y los errores al 

evaluar las variables. 

El método CAMEL  es un método sencillo de fácil aplicación e interpretación, 

además de ser un método que permite hacer una evaluación integral porque 

abarca varias área dentro de la organización, y permite con mayor facilidad 

identificar  donde está la debilidad o falencia y tomar la medidas de prevención y 

solución de manera oportuna , con mayor grado de efectividad.  

Por eso, hemos decidido tomar el modelo CAMEL como la herramienta más 

acorde para realizar un examen de los riesgos financieros de las empresas pymes 

del sector metalmecánico de la ciudad de Cartagena, además, de ser un método 

novedoso, es universalmente aplicado sobre en las entidades financiera. 
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3.2. ENFOQUE Y TIPO DE INVESTIGACIÓN 

En este trabajo la cual se pretende analizar el nivel de riesgo financieros de las 

empresas pymes del sector metalmecánico de la ciudad de Cartagena, tiene dos 

enfoques, primero se pretende realizar una descripción general  y las variables del 

objeto de estudio, por lo tanto tiene un enfoque analítico – descriptivo.  

Por otro lado, se procederá a realizar cálculo de los estados financieros de las 

empresas seleccionadas para obtener el nivel de riesgo, por eso, esta 

investigación también tiene un enfoque de tipo cuantitativo. Por lo tanto este 

trabajo se considera una investigación cualintativa 

3.3. FUENTES Y TÉCNICA DE RECOLECCIÓN DE LA INFORMACIÓN  

La fuente que tenemos para la realización de este trabajo investigación, es la 

secundaria, la cual será tomada y suministrada de las base de las entidades como; la 

cámara de comercio de Cartagena, la superintendencia de sociedades, el 

departamento nacional de estadística (DANE), los gremio del sector y de las 

empresas pymes. También haremos uso de otras fuentes secundaria como: revistas 

especializada, libros e investigación específica sobre el tema, que nos ayuden a tener 

una compresión exhaustiva sobre el tema. 

Una vez obtenida la información y seleccionada la muestra se procederá  analizarla, 

ordénala y clasificarla de acuerdo a su procedencia y utilidad, luego se realizara un 

análisis de los estados financieros de las empresas seleccionada y  se tomaran  

aquellos datos que requiere el modelo CAMEL para la evaluación del riesgo. 
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3.4. OPERACIONALIZACÌON DE LAS VARIABLES 

Esta es una investigación de tipo analítica – descriptiva con una perspectiva 

cuantitativa, en la cual se va analizar y explicar el riesgo financieros de las 

empresas PYME del sector metalmecánico de la ciudad de Cartagena, con el 

análisis de un grupos de variables,  el objetivo es encontrar un nivel de calificación 

bajo el método CAMEL utilizando el análisis  discriminante multivariante cuyo 

análisis consiste  en establecer diferencias significativas entre un grupo u objeto 

de estudio respecto a un conjunto de variables. Su propósito es identificar las 

características discriminatorias de un grupo o más objeto de estudio y crear una 

función capaz de distinguir con la mayor precisión posible a los miembros de un 

grupo. En este caso de busca distinguir a aquellas empresas en mención  y 

clasificarla como solvente  e insolventes. 
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3.4.1. VARIABLES  

 

VARIABLES INDICADOR 

Capital (C) 

Índice de solvencia 

Apalancamiento = Pasivo / Patrimonio 

Autonomía = Patrimonio / Activo 

Solidez = Activo / Pasivo 

Activo (A) 

Riesgo de cartera 

% cartera = Cartera / Activo corriente 

Protección de cartera = provisión / Cartera 

Cartera / Activo total 

Management (M) 

Relación de eficiencia 

Eficiencia operacional = Gasto operacional / Utilidad 

Eficiencia del activo = Gasto operacional / activo 
total 

Liquidez (L) 

Tesorería = Tesorería / Pasivo Corriente 

Prueba Acida = activo corriente – inventario/ pasivo 
corriente 

Rentabilidad 
ROE Utilidad neta / patrimonio 

ROA Utilidad neta / activo total 
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CAPÍTULO IV: ADMINISTRACIÓN DEL PROYECTO 

4.1. PRESUPUESTO DEL PROYECTO 

CONCEPTO VALOR 

Empaste 40.000.00 

Fotocopias 50.000.00 

Impresiones 150.000.00 

Papelería 50.000.00 

Personales 350.000.00 

Imprevisto 100.000.00 

Consulta de Información 250.000.00 

TOTAL COSTO 990.000.00 
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4.2. CRONOGRAMA DE ACTIVIDADES 

A
C

T
IV

ID
A

D
E

S
 MESES 

ABRIL MAYO JUNIO JULIO AGOSTO SEPTIEMBRE OCTUBRE 

SEMANAS 

1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 

FASE 1 –ANTEPROYECTO 

Recolección de la 

información 
                            

Redacción y revisión                             

presentación                             

FASE 2- EL PROYECTO 

Recolección de información                             

Organización y selección de 

información 

                            

aplicación del método 

análisis de riesgo 

                            

Redacción y revisión                             

Presentación del proyecto                             

Revisión del comité                             

Corrección de sugerencia                             

presentación                             
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CAPITULO V: RESULTADO 

5.1. LAS  PYMES EN EL CONTEXTO COLOMBIANO 

Las pequeñas y medianas empresa es un sector económico considerado  a nivel 

mundial como agente propulsor y generador  de desarrollo económico, algunas de 

las grandes compañía de hoy empezaron como pequeñas empresa, entonces 

estas pueden considerarse como la semilla de las grandes compañías. 

Por pymes no hay una definición universalmente idéntica de un país, región a otra, 

acerca la organización internacional del trabajo (OIT) refiere que no hay una única 

definición que pueda encerrar todo los aspectos de lo que es una empresa 

mediana o pequeña, sin embargo, la mayoría de los acercamientos al conceptos 

se fundamentan en el tamaño, en el número de empleados, en la cantidad de 

activos que posee o por la generación de ingreso al año. 

 

Para tener una visión más clara la Unión Europea las has definido como empresas 

que empleen, a menos, 250 trabajadores; y que posean balances general inferior 

a los 43 millones de euros, entre otros aspectos. 

 Dentro de clasificación de PYME cabe destacar la subdivisión de este tipo de 

empresas en microempresas las que oscilan entre 1 y 10 empleados), la pequeña 

empresa (entre 11 y 50 empleados) y mediana (entre 51 y 20 empleados). 

En Colombia, de acuerdo con la definición de la ley 590 de 2000 y la ley 905 de 

2004 la microempresa es toda unidad de explotación económica realizada por 

persona natural o jurídica, en actividades empresariales, agropecuarias, 
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industriales, comerciales o de servicio, rural o urbana con planta de personal hasta 

10 trabajadores y activos de menos de 501 salarios mínimos legales mensuales 

vigentes. Según la ley 905 de 2004 la pequeña empresa es aquella con una planta 

de personal entre 11 y 50 trabajadores o activos entre 501 y 5000 salarios 

mínimos legales mensuales vigentes; por último la mediana empresa es aquella 

que cuenta con una planta de personal entre 51 y 200 trabajadores o activos 

totales entre 5.001 y 30.000 salarios mínimos legales mensuales vigentes.  

Tabla No 4. 
CLASIFICACIÓN DE PYME EN COLOMBIA 

TIPO DE 
EMPRESA 

CARACTERÍSTICA 

Microempresa Planta no superior a 10 empleados  
Activos inferiores a quinientos (500) salarios mínimos 
mensuales vigentes. 

Pequeña 
empresa 

Planta de personal entre once (11) y cincuenta (50) 
empleados. 
Activos totales por valor entre quinientos uno (501) y menos 
de cinco mil (5.000) salarios mínimos mensuales vigentes. 

Mediana 
empresa 

Planta de personal entre cincuenta y uno 851) y doscientos 
(200) empleados. 
Activos totales entre valor entre cinco mil uno (5.001) a 
treinta (30.000) salarios mínimos mensuales vigentes. 
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5.2. CARACTERIZACIÓN DE LA PEQUEÑA Y MEDIANA INDUSTRIA 
METALMECÁNICA EN CARTAGENA 

 
 

En el resultado de un trabajo de investigación realizado por: José Morelos Gómez 

y Tomás José Fontalvo Herrera titulado Caracterización y análisis del riesgo 

laboral en la pequeña y mediana industria metalmecánica en Cartagena-Colombia 

presentaron una caracterización del sector donde desglosaron su composición por 

código CIIU ellos concluyen, que el grupo de la industria metalmecánica más 

destacado con 25% es el CIIU 289 Fabricación de otros productos elaborados de 

metal y actividades de servicios relacionados con el trabajo de metales, las 

empresas clasificadas dentro de este grupo prestan servicios metalmecánicos en 

general, diseñan, reparan y fabrican elementos de maquinaria industrial y 

estructuras mecánicas. Le sigue el CIIU 291 Fabricación de maquinaria de uso 

general con una participación de 18.75%. En este grupo se destacan los servicios 

de construcción, reconstrucción y reparación de estructuras y piezas mecánicas 

con diferentes tipos de materiales para el sector industrial y petrolero. Con la 

misma participación porcentual se encuentra el CIIU 292 Fabricación de 

maquinaria de uso especial en el que realizan actividades de fabricación y 

reparación de maquinaria para la elaboración de alimentos, bebidas y tabaco, 

montajes de equipos industriales para la producción lechera, alimenticia y 

farmacéutica; de igual manera se fabrica y repara maquinaria para la industria 

minera. En este orden, con 12.5% del total se encuentra CIIU 351 “Construcción y 

reparación de buques y de otras embarcaciones empresas en las que se fabrican 

y reconstruyen partes mecánicas, eléctricas y electrónicas para el sector naval. 

Finalmente, con 12.50% de participación respectivamente, se encuentran CIIU 271 
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Industrias básicas de hierro y acero que prestan servicios de metalmecánica en 

general, fabrican productos de acero aleado o sin alear en formas básicas 

(perfiles, láminas, varillas) y primarias (lingotes, barras) y CIIU 281 Fabricación de 

productos metálicos, excepto maquinaria y equipo, empresas encargadas de 

fabricar estructuras para la construcción: columnas, vigas, arcos, tuberías y 

artículos de hierro y acero forjado11. 

 

 
 

Fuente: Caracterización y Análisis del riesgo laboral en la Pequeña y Mediana Industria del Sector Metalmecánico de 
Cartagena; Revista Soluciones de Postgrado EIA, Número 10. p. 13-40. Medellín, Enero-junio de 2013; José Mórelo 
Gómez, Tomas José Fontalvo Herrera 

 
En el mismo trabajo también presentan una descripción de la composición por 

tamaño del sector donde las micros y las pequeñas empresa tienen una 

participación igualitaria del 44 %, mientras que la mediana empresas solo cuentan 

con el 12% de participación.  

 

                                                           
11

Mórelo Gómez, José  y Fontalvo Herrera, Tomas: Caracterización y Análisis del riesgo laboral en la Pequeña y 

Mediana Industria del Sector Metalmecánico de Cartagena; Revista Soluciones de Postgrado EIA, Número 10. p. 13-
40. Medellín, Enero-junio de 2013. Recuperado en 

http://revistapostgrado.eia.edu.co/Revista%20Edici%C3%B3n%20N%C2%B0.10/15-42.pdf. 

CIIU 351 
12% 

CIIU 289 
25% 

CIIU 291 
19% 

CIIU 292 
19% 

CIIU 271 
12% 

CIIU 281 
13% 

Gráfica No 5.  
Compsicion por CIIU de la Industria Metalmecanica  en 

Cartagena 

CIIU 351

CIIU 289

CIIU 291

CIIU 292

CIIU 271

CIIU 281

http://revistapostgrado.eia.edu.co/Revista%20Edici%C3%B3n%20N%C2%B0.10/15-42.pdf
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Fuente: Caracterización y Análisis del riesgo laboral en la Pequeña y Mediana Industria del Sector Metalmecánico de 

Cartagena; Revista Soluciones de Postgrado EIA, Número 10. p. 13-40. Medellín, Enero-junio de 2013; José Mórelo 

Gómez, Tomas José Fontalvo Herrera 
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Gráfica No 6.  
Coposicion por Tamaño de Empresa del Sector 

Metalmecanico en la Ciudad de Cartagena 
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5.3. CARACTERIZACIÓN  DE LA GESTIÓN ORGANIZACIONAL Y 

FINANCIERA DE LAS PYMES 

La estructura organizacional comprende un conjunto de espacios que inician 

desde sus procedimiento interno a su cadena de servicios, a los de controles y de 

la planeación estratégica, es importante que toda compañía por pequeña que sea 

defina un modelo de gestión con objetivos bien claro y definidos mediante esta 

planeación estratégica que contemple todo lo concerniente de sus recursos, 

capacidades, su entorno competitivo, además de su misión, visión y valores de la 

empresas. La planeación estratégica contribuye de una manera racional al 

mejoramiento en el proceso de toma de decisiones. Es mediante el mismo que se 

identifican las opciones disponibles para llegar a un resultado deseable y probable. 

La planeación estratégica incluye, entre otros, los siguientes elementos: a) 

liderazgo, b) conocimiento organizacional, c) competencia, d) arquitectura de la 

firma y e) formulación de estrategias. En términos generales, la planeación 

estratégica se entiende como herramienta de gestión que apunta a la 

modernización empresarial12 

Por su lado, la gestión administrativa“13 consiste en brindar un soporte 

administrativo a los procesos empresariales de las diferentes áreas funcionales de 

una entidad, a fin de lograr resultados efectivos y con una gran ventaja competitiva 

                                                           
12

Sánchez j. (2003). Estrategia integral para PYMES innovadoras. Revista EAN 2003; Citado en el artículo de Valdez 
Olivares, Zeron Feliz Y Morales Cano: El porqué de la planeación estratégica en las PYME en contribuciones a la 
economía, mayo 2008 recuperado http://www.eumed.net/ce/2008b/ 
 
13

Luis Muñiz. Como implementar un sistema de control de gestión en la práctica 3era edición, editorial Bresca, España. 

 

http://www.eumed.net/ce/2008b/
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revelada en los estados financieros”.14Esta necesidad requiere el desarrollo por 

parte de los empresarios de una visión estratégica, que de forma sistemática y aún 

con cierto grado de empirismo, haga un ejercicio prospectivo que contribuya a 

predecir los cambios futuros, permitiendo plantear diversos escenarios para los 

cuales debe contarse con estrategias respectivas para cada caso.  

La administración efectiva de las PYMES latinoamericanas, requiere de un 

conocimiento profundo de diversas áreas, de las cuales sin duda la capacidad de 

gestión cobra cada día mayor relevancia. La capacidad de gestión está referida a 

áreas tales como, la gerencia y la planeación de las actividades o proyectos, la 

mercadotecnia, el recurso humano, el análisis económico y financiero y la 

adopción de nuevas tecnologías. El objetivo fundamental del desarrollo de estas 

diferentes áreas es desarrollar una estrategia para satisfacer las necesidades de 

las empresas15. 

Las pymes en Latinoamérica históricamente han tenido limitaciones que 

condicionan un modelo de gestión basado  en la improvisación limitado a las 

capacidades del empresario, gerente y de las misma empresa, es tiempo que las 

PYMES  comprender de la necesidad de un cambio drástico de la cultura 

organizacional que permitan sus fortalecimiento institucional y aprovechar las 

ventajas de la evolución de la tecnología y la globalización.  

 

                                                           
14

Pulido San Román, Antonio. Consideraciones para una visión prospectiva de la economía española. Departamento de 
Economía Aplicada de la Universidad Autónoma de Madrid. Revista valenciana d’estudis autonòmics | nº 45/46 Págs. 171-
181 recuperado http://www1.pre.gva.es/argos/fileadmin/argos/datos/RVEA/libro_45_46/171-45_46.pdf 
 
 
15

Visión prospectiva de las Pequeñas y Medianas Empresas (PYMES).Respuestas ante un futuro complejo y competitivo; 

Secretaría Permanente del SELA Caracas, Venezuela; Mayo de 2010 

http://www1.pre.gva.es/argos/fileadmin/argos/datos/RVEA/libro_45_46/171-45_46.pdf
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Esas limitaciones históricas de las PYMES en Latinoamérica son:16 

 

 Si bien los diferentes costos de hacer negocios afectan a todas las 

empresas, son particularmente onerosos para las pequeñas y medianas 

empresas. Mientras que el mismo costo administrativo pudiera constituir 

una proporción muy reducida de los ingresos de una empresa de gran 

envergadura, estos montos implican a veces, tener que destinar una 

cantidad elevada de las ventas de una pequeña empresa para cubrir sus 

costos de transacción. 

 Dificultades de acceso al crédito debido a restricciones de los entes 

financieros, quienes perciben a las PYMES como clientes poco confiables y 

de riesgo, pero también por las propias dificultades de las entidades de este 

sector. La dimensión misma de las PYMES lleva a que se presente una 

problemática similar con respecto al acceso al financiamiento. Al contar con 

una menor cantidad de colateral y tener un historial crediticio más limitado, 

es más difícil el acceso al financiamiento para las empresas de menor 

tamaño. 

 Escasez de personal calificado, tanto a nivel de empleados como de 

directivos. El tamaño de la empresa también limita la disponibilidad de 

personal especializado en ambos niveles, aunque hay sectores de alta 

tecnología - como la biotecnología - donde el escaso personal es altamente 

calificado. 

                                                           
16

Alex De Anta. El futuro de las PYMES. Noticias.com Mayo 2005http://www.noticias.com/articulo/22-05-2005/alex-
anta/futuro-PYMES-410d.html citado por Visión prospectiva de las Pequeñas y Medianas Empresas (PYMES).Respuestas 
ante un futuro complejo y competitivo; Secretaría Permanente del SELA Caracas, Venezuela; Mayo de 2010 

http://www.noticias.com/articulo/22-05-2005/alex-anta/futuro-PYMES-410d.html
http://www.noticias.com/articulo/22-05-2005/alex-anta/futuro-PYMES-410d.html
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 Rígida vinculación con sectores especializados, lo cual restringe la 

posibilidad de acceso a otras ramas de actividad donde también puede 

haber un sinfín de oportunidades para el desarrollo de nuevos productos y 

servicios. 

 Establecimiento de metas de muy corto plazo, debido a la falta de visión 

estratégica, que impide identificar oportunidades a futuro y planificar 

acciones de mejoramiento de tecnología y desarrollo de nuevos productos. 

En general, las PYMES no tienen un plan estratégico que conlleve a la 

planificación de acciones y toma de decisiones y con frecuencia se confía 

en el “olfato” del gerente o dueño de la empresa. 

 Falta de espíritu de cooperación con otras empresas. Al respecto, siempre 

se plantea que se debe hacer un esfuerzo para romper esa actitud 

reservada con competidores, pues, un esfuerzo asociativo trae consigo 

múltiples beneficios que permiten solventar problemas de producción, 

comercialización, innovación y capacitación entre otras áreas. 

 Baja orientación a desarrollar procesos de innovación que mejoren la 

calidad y nivel de los productos desarrollados por la empresa. No se cuenta 

con una planificación deliberada para estimular procesos innovativos. 

 No hay una utilización frecuente y sistemática de las tecnologías de 

información para apoyar procesos administrativos y de producción, tampoco 

para promoción de la empresa o comercialización vía Internet de los 

productos y servicios que la misma oferta. 
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5.4. Análisis financieros del sector en base a los índices  del modelo CAMEL 

5.4.1. Análisis de la solvencia 

La solvencia financiera es un término muy importante en el manejo de las finanzas 

de las empresas, de ella depende la continuidad y viabilidad de la empresa en el 

futuro. Por solvencia no hay una definición exacta, precisa, entre los conceptos 

más acertado tenemos: 

Capacidad para generar ingresos en un futuro, y en consecuencia para pagar 

compromisos a largo plazo. 

Exceso de activos sobre pasivos y, por tanto, a la suficiencia del capital contable 

de las empresas.  

 La capacidad financiera (capacidad de pago) de la empresa para cumplir sus 

obligaciones de vencimiento a corto plazo y los recursos con que cuenta para 

hacer frente a tales obligaciones, o sea una relación entre lo que una empresa 

tiene y lo que debe. 

Se debe diferenciar el concepto de solvencia con el de liquidez, debido a que 

liquidez es tener el efectivo necesario en el momento oportuno que nos permita 

hacer el pago de los compromisos anteriormente contraídos. Solvencia es 

contar con los bienes y recursos suficientes para respaldar las deudas que se 

tengan contraídos. Es decir, liquidez es cumplir con los compromisos y solvencia 

es tener con que pagar esos compromisos. 
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Fuente: Elaboración Propia – Base de Dato SIREM, Supersociedades 

Este índice puede interpretarse como la cantidad de los recursos  de terceros por 

cada  peso  propio y  actúa como medida del riesgo financiero con tercero, ya que 

implica el esfuerzo de la compañía en la devolución o sacrificio en el pago de la 

deuda más intereses y estos tienen implicación directa tanto en la rentabilidad 

como la liquidez. En cuanto menor sea este índice, mayor es la conveniencia para 

la empresa porque menor es el riesgo que asume. Su nivel teórico de aceptación 

oscila entre 0,5 y 1 a partir de ahí se está en una situación de desequilibrio 

financiero. 

En la gráfica anterior podemos observar el nivel o comportamiento del índice de 

apalancamiento y se puede abstraer que algunas empresas sobrepasan en gran 

medida los niveles mínimo recomendado entre ellas se destacan las empresas 

Industria Metalmecánica san Judas Ltda., que en el 2011 alcanzó los 9 puntos, 

también Busto Y Cía. Ltda., que llego a los 7 puntos, para estas empresas estos 
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niveles representan unos niveles de apalancamiento muy alto y sobre todo cuando 

no se nota una tendencia a la baja. Hay otras compañías con niveles más bajo, 

pero que todavía por encima de lo permitido como son: Construcciones 

Metalmecánica Ltda., Industria Metalmecánica de la Costa, Fadesa de Colombia, 

sus niveles oscilan entre 3 y 4 puntos. Por su parte la empresa con mejores 

índices de apalancamiento donde su nivel no llega al punto son: Colmena Conduit, 

Remec Ltda., Inversiones Cascabel y  HJR & Cía. Ltda.  

 

 

 
Fuente: Elaboración Propia – Base de Dato SIREM, Supersociedades 

 

El nivel de autonomía mide la participación del patrimonio en la financiación del 

activo, hay que anotar que este índice guarda una relación coherente e  inversa  

con el nivel de apalancamiento, así mismo  el índice de autonomía es inverso  

porque a un nivel bajo de uno, el otro será alto y viceversa, pero puede 

interpretarse como una situación favorable para la empresa. Los niveles teórico de 
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aceptación oscilan de 0,8 hasta 1 puede considerase optimo, siendo 1 el nivel 

máximo posible, de o, 4 hacia abajo muestra una situación de debilitamiento de la 

autonomía. 

 

Se puede observar en la gráficas  7 y 8 el contraste de la relación inversa de estos 

dos índices y muestra la tendencia de la situación financiera de las empresas del 

sector. En cuanto al acercamiento al nivel de aceptación se confirman: Colmena 

Conduit, Remec Ltda., Inversiones Cascabel Y  HJR & Cía. Ltda., Por su parte  las 

que muestran peor rendimiento son: Busto & Cía. Ltda., Construcciones 

Metalmecánica Ltda., y la Industria Metalmecánica San Judas Ltda. 
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Fuente: Elaboración Propia – Base de Dato SIREM, Supersociedades 
 

Este índice mide la estructura de financiación y refleja el grado de cobertura de la 

deuda con terceros, también puede interpretarse como una medida de riesgo o 

garantía financiera de las empresas con sus financiadores para responder por sus 

deudas. 

Su relación muestra una relación directa de cuanto hay en activo por cada peso de 

los acreedores. Entre más elevado sin exceder los límites, mejor es la situación 

para la empresa. Su adecuación oscila entre 1.5 a 2.5, menor que 1 representa 

una situación extrema  de insostenibilidad de la empresa. 
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Fuente: Elaboración Propia – Base de Dato SIREM, Supersociedades 

 

El índice de solidez  de las empresas metalmecánica de la ciudad de Cartagena, 

aunque la tendencia desde el año 2009 es disminuir, se mantiene dentro los 

niveles adecuado de la relación  de activo sobre pasivo. De manera individual 

como muestra la gráfica No 9 las permanecen por debajo del umbral recomendado 

son: Bustos & Cía. Ltda., Industria Metalmecánica San Judas, y Construcciones 

Metalmecánica Ltda.; Por Su Parte Las Empresas Colmena Conduit Ltda., Remec 

Ltda., Inversiones Cascabel Y HJR & Cía. Ltda., están por encima de los niveles 

teóricos recomendado lo que le permite tener buenas posibilidades de financiación 

para realizar posibles inversiones. 

 

 

 

 

 

0.00

0.50

1.00

1.50

2.00

2.50

3.00

Gráfica No 10. Solidez financiera del sector 

año 2008

año 2009

año 2010

año 2011

año 2012



 
 

64 

5.4.2.  ANÁLISIS DE RIESGO DE CARTERA 

La cartera es unos de los elementos más líquidos del activo corriente, su 

crecimiento depende del nivel de facturación de la compañía, por lo tanto en una 

adecuada planeación financiera hay que distinguir cuanta cartera debe ser 

financiada con recursos de largo plazo y cuanta de corto plazo. Muchas veces 

este desequilibrio también es causa de desajuste financiero. Por lo tanto la 

eficiente gestión de cartera exige políticas y normas claras. 

 

 
Fuente: Elaboración Propia – Base de Dato SIREM, Supersociedades 
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Fuente: Elaboración Propia – Base de Dato SIREM, Supersociedades 

 
La cartera es un elemento importante en los activos más aun en los activos 

corrientes; por lo tanto  determinar qué porcentaje corresponde a cartera permite 

determinar si hay un exceso, lo que constituye un alto costo de oportunidad, 

financiero y por ende de riesgo. En lo  referente a las empresas y periodo 

estudiado los niveles de cartera están por encima de normal para una empresa del 

sector metalmecánico, constituyéndose así el activo corriente más importante, aun 

dentro del activo total. Justificada por su participación se puede observar en la 

gráfica No 6 participaciones de la cartera sobre activo total empresas como 

metalmecánica san Jorge, HJR & Cía. Ltda., alcanzas niveles hasta del 70% de 

cartera sobre el activo total. Seguido por Colmena Conduit Ltda., Fadesa de 

Colombia S.A.S, Tabares Y Cía. Ltda., empresas que sus carteras oscilan entre el 

50% y 60% de sus activos totales. En lo referente en su participación del activo 

corriente el promedio supera el 80%. 
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Fuente: Elaboración Propia – Base de Dato SIREM, Supersociedades 

 
El índice de cobertura muestra la relación de la cartera que está en situación de 

riesgo, ya que las provisiones lo que buscan cubrir es la parte de la cartera que 

tiene un tiempo significativo de atraso, por lo tanto pretende cubrir esa pérdida. En 

la medida que este índice tiende a disminuir  es mejor la situación para la 

empresa, siempre y cuando los estados financieros reflejen lo más razonable 

posible la realidad económica y financiera de la empresa. 

Este índice para guarda un excelente comportamiento para el sector, solo tres 

empresa han constituido reservas para provisiones. La que logro mayor provisión 

fue Colmena Conduit Ltda., en el año 2009, tan solo el 9% del total de cartera, las 

otras dos mantuvieron provisiones por debajo del 6% en todo el periodo objeto de 

estudio. 
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5.4.3. Análisis de eficiencia operativas 

Los índices de eficiencia miden los gastos operacionales generados en el periodo  

y si estos son razonables con el tamaño, estructura y actividad de las empresas, 

como  si también  está generando suficientes ingresos para cubrirlos y generar 

excedentes. 

 

 
Fuente: Elaboración Propia – Base de Dato SIREM, Supersociedades 
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Fuente: Elaboración Propia – Base de Dato SIREM, Supersociedades 
 

Un aspecto de suma importancia de los índices de eficiencia, es debido a que 

estos nos permiten medir el rendimiento a nivel operativo de las empresas, tanto 

del resultado como de los activos. Por su parte, esta área es una debilidad del 

sector metalmecánico de la ciudad de Cartagena, es  su rendimiento tanto a nivel 

operativo como también en el resultado neto. Se puede apreciar en la gráfica  No 

14 que muchas empresas obtienen un rendimiento operativo negativo tales como: 

La Industria Metalmecánica de la Caribe, Tubos del Caribe Fadesa  de Colombia 

son las empresas con peores rendimiento operativo.  Por su parte las compañía 

industria metalmecánica de la costa, HJR & Cía. Ltda., Tabares y Cía. Ltda., 

Remec Ltda. y Busto & cía. Ltda., que aunque no sostienen un nivel adecuado del 

índice de eficiencia, son las que mejores desempeño obtuvieron. 
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5.4.4. Análisis de la liquidez del sector 

Los índices de liquidez buscan medir la capacidad de cumplimiento de las 

empresas con sus obligaciones a corto plazos, no entendible como el grado de 

liquidez de los activos que pretende es su facilidad de convertirse en efectivo. 

Para efecto de este trabajo hemos tomado para analizar dos índices entre ellos el 

incides de tesorería y prueba acida, con objetivo de observar a capacidad de 

repuesta  que tienen las empresas del sector en estudio con sus obligaciones de 

corto plazo,  

 

Por su parte el índice de tesorería mide la capacidad de la empresa de generar 

tesorería o efectivo para hacer frente a los compromisos de vencimientos 

inmediatos, con independencia de cualquier riesgo en la circulación financiera. 

Este ratio tiene por objeto medir la capacidad de una empresa de hacer frente a 

sus deudas  con sus activos disponibles a corto plazo. Se mide con la relación 

entre tesorería  y pasivo corriente. Para medir su adecuación no existe un 

parámetro único, más bien está condicionado a la necesidad, al flujo de efectivo, al 

sector económico, al tamaño de la empresa, a políticas internas, nivel de rotación 

de las cuentas y hasta situaciones coyunturales etc., en general los expertos 

consideran un nivel óptimo de 0,10 a 0,30 un valor por debajo de ese rango se 

está en una situación de precaución por posible dificultades en cumplimiento de 

sus obligaciones, caso contrario  un valor por encima representa un costo de 

oportunidad por la rentabilidad de percibir por esos fondos ociosos. 
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Gráfica No16. 

 Índice de tesorería del sector 

 
Fuente: Elaboración Propia – Base de Dato SIREM, Supersociedades 
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Fuente: Elaboración Propia – Base de Dato SIREM, Supersociedades 
 

El índices de tesorería unido al de prueba acida son complementario entre sí, y 

ayudan a obtener una visión de la capacidad repuesta de la empresa respectos a 

sus acreedores. Para el índice de prueba acida su nivel también es relativo y 

depende que a igual del de tesorería de múltiple factores ligado a las condiciones 

particulares de la empresa. Los expertos consideran un nivel óptimo de 1 a 1,5 por 

encima o por debajo de ese nivel hay fallas en la gestión del capital del trabajo ya 

que la escasez puede traer consigo cesación de pago y un exceso perdida por la 

rentabilidad dejada de percibir. 

En término general la liquidez para las empresas del sector metalmecánico de la 

ciudad de Cartagena  medida por los índices de tesorería y prueba acida es 

relativamente buena, se puede apreciar en la gráfica No 16 que en solo dos años 

2008 y 2009 se ubica por debajo del 0,10 pero en un nivel todavía aceptable. Por 

su parte el índice de prueba acida en los últimos tres años ha venido decreciendo, 

0%
100%
200%
300%
400%
500%
600%
700%
800%

Gráfica No 17.  
Indice de prueba acida empresas 

Año 2008 Año 2009 Año 2010 Año 2011 Año 2012



 
 

72 

se ubicó en el año 2009 por encima del 1 pero, su evolución ha sido de manera 

negativa ubicándose el año 2012 en 0,7  situación que genera ciertas alarma de 

precaución. 

En la gráfica No 17 se aprecia el nivel de liquidez expresado en el índices prueba 

acida que aunque en termino general  para el sector en el total conglomerado no 

es adecuado por escasez de liquidez hay algunas empresas que presentan un 

excesivo nivel de liquidez, dejando de prever falta de gestión financiera en el 

capital de trabajo, como es el caso de: Colmena Conduit Ltda., que para el año 

2011 y 2012  alcanza a casi 4 veces el nivel óptimo teórico, HJR & Cía. Ltda., 

también presenta una situación similar y Remec Ltda., su nivel siempre lo mantuvo 

por encima de los 2 punto. Por otro lado, se puede considerar en estado crítico en 

su componente liquidez a las empresas Busto & Cía. Ltda., La Industria 

Metalmecánica San Judas Ltda., Y  Tubos del Caribe que el año 2009 las dos 

primeras empresas no alcanzan ni una 1/5 parte del nivel teórico optimo y 

sostienen en ese nivel los años siguiente.    
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5.4.5. ANÁLISIS DE LA RENTABILIDAD DEL SECTOR 

 

Los indicadores de rentabilidad  de una compañía buscan medir su capacidad 

para generar ingresos, expandirse, mantener una posición competitiva en el 

mercado, mantener, reponer y aumentar su capital. Su viabilidad está íntimamente 

ligada a su capacidad de obtener un rendimiento adecuado de sus activos, esto le 

permite mantener o evitar un detrimento de su patrimonio producto de la 

disminución de sus activos. Hay dos indicadores fundamentales que permiten 

obtener una visión clara del rendimiento de la CIA como lo son el ROA y el ROE. 

 

El ROA  es una medida de rentabilidad de la compañía en el componente de los 

activos, es un indicador financiero que muestra el rendimiento, productividad o 

retorno de los activos, es decir nos  muestra una visión de que  tan eficiente es la 

empresas con sus activos.  Se obtiene a  través de la razón utilidad neta y los 

activos totales, en cierta medida es un parámetro de medición del riesgo en el 

sentido de que el objetivo final de cualquier organización económica es la 

rentabilidad y las utilidades son reflejo de la eficiencia en la utilización de los 

recursos y la posibilidad de aumentar. Por lo tanto,  es el roa un componente para 

evaluar el riesgo ya que un valor cercano a puede representar destrucción de 

capital de la compañía. A continuación presentamos el comportamiento del 

análisis del componente del indicador roa del sector metalmecánico de la ciudad 

de Cartagena desde el año 2008 al 2012. 
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Gráfica No 18. 

 Índice ROA del sector  

 
Fuente: Elaboración Propia – Base de Dato SIREM, Supersociedades 

 
 

Gráfica No 19. 
Índice ROA  empresas individuales 

 
Fuente: Elaboración Propia – Base de Dato SIREM, Supersociedades 
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En la gráfica No 18 se puede observar el comportamiento de la rentabilidad de los 

activos en el conglomerado del sector metalmecánico de la ciudad de Cartagena 

desde el año 2008 al 2012. Se puede apreciar que el sector desde el año 2009 al 

2012 ha tenido un rendimiento negativo, solo obtuvo un rendimiento favorable en 

el año 2008 donde  el ROA  se ubicó  en el 13%, pero al año siguiente puede 

considerarse desastroso al obtener perdida por encima del 9%, que aunque  su 

comportamiento es fluctuante se mantiene operando  bajo perdida los años  

siguiente. Estos es síntoma de que el sector no está en un buen periodo y que las 

compañías que tienen mayores incidencias en este conglomerado pueden estar 

abocada a un proceso de liquidación forzosa. 

En la gráfica No 19 se aprecia el comportamiento de cada una de las compañías y 

el aporte de cada una al resultado final del sector. Puede considerarse compañía 

en situación delicada por arrojar rendimiento negativo por años seguido, esto tiene 

repercusión en que están sacrificando parte de su capital o nueva inyección para 

compensar esa perdida. Entre esas compañía tenemos a Busto Y Cía. Ltda., que 

inicias desde el 2008 con un ROA casi solo el 0,2% y sigue operando con un ROA 

negativo del - 23% para el 2009, aunque los años siguientes sigue en 

comportamiento negativo, muestra síntoma de recuperación porque va 

descendiendo hasta lograr un saldo positivo cerca del 9% en el año 2012. Otra 

compañía  que muestra un síntoma desalentador es la Industria Metalmecánica 

San Judas Ltda., que el periodo de estudio no muestra un solo síntoma de 

recuperación y en el 2009 arrojó un resultado realmente alarmante de un -25%, 
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aunque se recupera el año siguiente solo logra reducir la perdida al -6,7%, pero 

aún continúa en tendencia de perdida. Por su parte, otra compañía de la más 

grande del sector por volumen de activo es Tubo del Caribe que a pesar de tener 

un fabuloso resultado en el año 2008 con un rendimiento cerca del 15%, para el 

año 2009 desanima con un rendimiento del -13,8% y continúa los años siguientes 

en esa tendencia negativa con un promedio -3,6% por año. 

Por otro lado, las compañías que mejor comportamiento del rendimiento o 

productividad de sus activos entre ellas tenemos a Remec Ltda., que obtuvo 

rendimiento favorable durante el periodo de estudio con un rendimiento promedio 

de 14%, en el año en la que tuvo menor rendimiento fue el 2009 con el 12%  y el 

2011 fue donde obtuvo mayor rendimiento con un 16%. Por su parte,  

Metalmecánica San Jorge Ltda., que aunque el 2009 y 2010 no reporta 

información en el  año 2011 obtiene un fabuloso rendimiento del ROA cerca del 

29%, el año en que tuvo  menor comportamiento  fue  en el 2008 con el 17,4%. 

Otra CIA de las más representativas del sector que obtuvo os mejores resultado 

en el periodo analizado fue Colmena Conduit con un rendimiento promedio del 

12%.  
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Gráfica No 20 
Índice   ROE del sector 

 
Fuente: Elaboración Propia – Base de Dato SIREM, Supersociedades 

 
 
 
 
 
 

Gráfica No 21.  
Índice  ROE empresas individual 

 
Fuente: Elaboración Propia – Base de Dato SIREM, Supersociedades 
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El ROE a igual que el ROA es un índice de medición de la rentabilidad, pero la 

diferencia radica que este mide el rendimiento del patrimonio. Desde el punto de 

vista de la rentabilidad del patrimonio el sector metalmecánico de la ciudad de 

Cartagena en el periodo comprendido de 2009 hasta 2012 no refleja un 

comportamiento favorable. Se puede observar en la gráfica No 20 que  el único 

año que tuvo un rendimiento favorable y además de admirar fue el año 2008  pero 

desde ahí ha presentado saldo negativo seguido durante los cuatro años 

siguientes. El año más crítico fue el 2009 donde tuvo un decrecimiento del-15% en 

el 2010 tuvo una pequeña recuperación y logra perdida solo del -0.3%, pero en el  

año 2012 otra vez se refleja tendencia hacia el crecimiento de la perdida.  

La situación para el sector en general es crítica, pero se acentúa aún más en 

algunas empresas como en Busto & Cía. Ltda., que refleja perdida hasta el -131% 

en el 2009, el -78% para el 2010 y -65% para el 2011 ya para el 2012 logra 

recuperarse  logrando margen de rentabilidad del 47%. Aunque la compañía ha 

reflejado perdida tres año seguido se nota su recuperación porque las perdida van 

de mayor a menor hasta lograr una rentabilidad del patrimonio muy atractiva en el 

año 2012. Si estos cambios no obedecen a decisión de reestructuración 

administrativa y financiera o a alguna situación coyuntural, o más bien  son 

producto de inestabilidad, son índice de que hay un inminente riesgo del capital 

invertido. 

Otra empresa en la misma situación, pero en menor proporción es Tubo Caribe 

que tiene perdida seguida desde el 2009 hasta el 2012. Aunque el 

comportamiento es negativo para el sector en general, hay empresa que reflejan 
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márgenes de rentabilidad de la inversión aceptable como Colmena Conduit Ltda., 

que para  el año  2008  logra  el 18%,  en el  2009  el 14%, en el 2010, el  22% 

2011, el 15% y el año 2012 solo logra el 1%. Otra empresa con otro 

comportamiento favorable es HJR & Cía. Ltda., que va de manera ascendente con 

una rentabilidad en el año 2008 del 1% y se sitúa en el año 2011 con el 24%. 

Hay que mencionar que Tabares &CIA tiene márgenes positivo su tendencia es al 

decrecimiento porque inicia  en el año 2009 con el 13% de rentabilidad y ha venido 

decreciendo de manera sostenida hasta lograr solo el 1% para el año 2012. 

También hay que resaltar a Inversiones Cascabel que aunque sus márgenes son 

bajitos en los años en mención no presenta saldos negativos. 
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5.5. ASPECTO PROCEDIMENTALES DE LA CONSTRUCCIÓN DEL MODELO 
CAMEL 

 
 

El método CAMEL fue inicialmente reconocido como una metodología para 

evaluar la calidad financiera y de riesgo de una entidad financiera en cinco áreas 

clave, como son adecuación del capital, calidad de los activos, gestión 

administrativa, rentabilidad y liquidez. A partir del año 1996 para lograr 

perfeccionar el método agregaron otra variable enfoca al riesgo de evaluar la 

sensibilidad del riesgo de mercado. A cada una de estas variables o factores se le 

otorga una calificación de una escala de 1 a 5, donde 1 es la peor calificación, es 

decir está en una situación extrema de riesgo y de pésimo desempeño financiero y 

5 como la mejor calificación. 

 

El sector de la  metalmecánica de la ciudad de Cartagena, al cual evaluamos no 

tiene nada en común con el sector financiero, pero la metodología CAMEL está 

basada en índice financiero que son universalmente reconocidos y que se pueden 

abstraer de cualquier organización comercial independientemente de su actividad 

económica. 

 

Para obtener la calificación CAMEL se evaluaron la cinco áreas claves del modelo, 

a la vez, que a  cada una de ella se seleccionaron los indicadores que mejor 

podría representar cada área. Para adecuación de capital se tomaron los  

siguientes  índices de solvencias: apalancamiento, autonomía y solidez, para 

calidad de los activos se midió  el riesgo de cartera; en gestión administrativa se 
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tomó la eficiencia con los siguientes indicadores, en liquidez los índices de 

tesorería y prueba acida, y en rentabilidad se tomaron el ROE Y el ROA. 

El objetivo de esta metodología es mantener los rango y  criterios lo más estables 

posible a lo largo del tiempo. Además, reflejar de manera adecuada la situación 

actual de las empresas evaluada. 

Para determinar los rangos de las calificaciones se realizaron los siguientes pasos: 

 

Se calcularon los indicadores  seleccionado de las cinco áreas claves de modelo 

CAMEL de las empresas seleccionadas desde el año 2008 hasta el año 2012. 

Información obtenida de la base de dato SIREM de la superintendencia de 

sociedades. 

 

 Para obtener la escala de calificación se hizo la distribución de los datos con el fin 

de obtener 5 calificaciones de cada uno de los indicadores. 

 

Los rangos de cada calificación corresponden al percentil de la distribución de los 

resultados de la muestra para el total de entidades. 

 A cada uno de los indicadores se le otorga una calificación  en un rango de uno a 

cinco (1 - 5), siendo (1) la más baja y cinco (5) la máxima posible, según 

corresponda. 

Como el periodo de análisis comprende cinco año desde el 2008 hasta el año 

2008 al igual que a cada variable a los indicadores estos años se les otorgo una 

ponderación para hallar la calificación definitiva del periodo objeto de estudio.  
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A  cada una de las variables se lo otorga una ponderación en la ecuación para 

obtener la calificación definitiva del modelo CAMEL. 

También se establecieron unos grupos de riesgo, es decir a qué nivel de riesgo 

pertenece la entidad en la evolución del indicador, la cual se clasificaron de los 

siguientes niveles:  

Tabla No 5. 
    Nivel de riesgo y calificación camel 

GRUPO DE RIESGO 

NIVEL DE 
RIESGO 

PUNTAJE 
TOTAL 

INTERVALOS Calificación DESCRIPCIÓN 

MINIMO 90 >= 90 
  

5 
la máxima calificación, la cual indica una eficiente gestión 

financiera y una organización realmente sana 

BAJO 80 >= 80 < 90 
4 

Son todas aquellas compañías que, en general, están 

sanas pero presentan pequeñas debilidades 

MEDIO 60 >= 60 < 80 
3 

Son todas aquellas instituciones que presentan debilidades 

financieras, operacionales o de solvencia generando cierto 

grado de incertidumbre. 

ALTO 50 >= 50 < 60 
2 

Se incluyen todas aquellas compañías que tienen serias 

debilidades financieras que pueden resultar en un manejo 

inadecuado de estas. 

MUY 
ALTO 

30 >= 30 
  

1 

Es la calificación más crítica,  indica mala gestión  y por lo 
tanto la compañía que tienen un riesgo significativo y su 
probabilidad de quiebra es alta. 

 

Por último, la calificación definitiva del nivel de riesgo CAMEL  en el periodo 

estudiado es producto   de la siguiente ecuación: (C) 20%+(A) 20%+(M) 20%+(E) 

20%+(L) 20%. 

En la tabla No 5 se muestra la ponderación de cada variable en la ecuación 

CAMEL, como también la del indicador en cada variable. 
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Tabla No 6 
   Variables y ponderación de cada indicador del modelo CAMEL 

VARIABLES PONDERACION DE 
LA VARIABLE 

INDICADOR 
PONDERACION 
DEL INDICADOR 

INDICE DE 
SOLVENCIA 

20% 

APALANCAMIENTO 6,67% 

AUTONOMÍA 6,67% 

SOLIDEZ 6,67% 

RIESGO DE 
CARTERA 

20% 

CARTERA/ ACTIVO CORRIENTE 6,67% 

PROVISIONES/ CARTERA 6,67% 

CARTERA/ ACTIVO    6,67% 

EFICIENCIA 
OPERATIVA 

20% 
EFICIENCIA OPERACIONAL 

10,00% 

EFICIENCIA DEL ACTIVO 10,00% 

LIQUIDEZ 20% 
TESORERIA  10,00% 

PRUEBA ACIDA 10,00% 

RENTABILIDAD 20% 
ROE 10,00% 

ROA 10,00% 

TOTAL 100%   100% 
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5.6. LA CALIFICACIÓN DEL NIVEL DE RIESGO CAMEL  POR ÁREA 
 
 

 

Tabla No 7. 
  Calificación del nivel de  solvencia 

EMPRESAS Calificación 
nivel de 
riesgo 

Busto & CIA LTDA 37% MUY ALTO 

Colmena Conduit Ltda. 100% MINIMO 

Construcciones Metalmecánica LTDA 50% ALTO 

HJR & CIA LTDA 67% MEDIO 

Industria Metalmecánica del Caribe 67% MEDIO 

Inversiones Cascabel 98% MINIMO 

Tabares & CIA LTDA 77% MEDIO 

Tubos del Caribe 78% MEDIO 

Fadesa de Colombia S.A.S 49% ALTO 

Metalmecánico San Jorge LTDA 80% BAJO 

Industria Metalmecánica San Judas LTDA 28% MUY ALTO 

Remec LTDA 100% MINIMO 

 
 

La evaluación del indicador de solvencia financiera  tiene como objetivo medir la 

capacidad de protección del capital de la compañía, es decir mantiene los niveles 

adecuados capital o de fondos propios que le permita enfrentar situación adversas 

como el riesgo operacional, el riesgo de crédito,  también hay otros factores 

importantes  en la gestión de  esta área como son la gestión financiera para la 

adecuación del capital, la planeación gerencial, entre otros. Para evaluar esta área 

del sector metalmecánico de la ciudad de Cartagena de tuvieron  cuentas los 

indicadores de apalancamiento, solidez y autonomía financiera.       

 

Por su parte, la evaluación de esta área al sector de la metalmecánica de la 

ciudad de Cartagena muestra un nivel de adecuación de capital muy pobre y por 
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consiguiente una exposición al riesgo muy elevada. De las empresas evaluadas 

solo tres mantienen los niveles mínimos de riesgo de las hacen parte Remec 

Ltda., Colmena Conduit Ltda., e Inversiones Cascabel; Mientras que Industria 

Metalmecánica san Judas Ltda., Busto & CIA Ltda., Sostienen los niveles máximos 

de exposición al riesgo evidenciando,  así una posible quiebra por ausencia de 

capital para mantener sus operaciones. 

 

 

Tabla No 8 calificación del  nivel d riesgo de cartera 

EMPRESAS Calificación 
nivel de 
riesgo 

Busto & CIA LTDA 63% MEDIO 

Colmena Conduit Ltda. 64% MEDIO 

Construcciones Metalmecánica LTDA 84% BAJO 

HJR & CIA LTDA 80% MEDIO 

Industria Metalmecánica del Caribe 72% MEDIO 

Inversiones Cascabel 78% MEDIO 

Tabares & CIA LTDA 70% MEDIO 

Tubos del Caribe 100% MINIMO 

Fadesa de Colombia S.A.S 91% MINIMO 

Metalmecánico San Jorge LTDA 59% ALTO 

Industria Metalmecánica San Judas LTDA 73% MEDIO 

Remec LTDA 78% MEDIO 

 
 
 

En el área de calidad de los activos que como su nombre lo indica pretende medir 

la calidad de  los activos de la empresa, como también su capacidad y eficiencia 

con la cual son utilizados. Entre otras cosas evalúan las perdidas en la gestión de 

los activos productivos, las perdidas por obsolescencias de inventario, el riesgo de 

cartera por incumpliendo de los clientes, etc. Para este trabajo tomamos como 
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referencia el indicador de riesgo de cartera, en cual incide variables como la 

probabilidad de incumplimiento por parte del cliente, el volumen de la cartera, etc. 

 

La evaluación del indicador del riesgo de cartera para el sector, es buena, aunque 

la cartera de estas empresas es demasiado alta, donde en algunas empresas la 

cartera representa más 90% del activo corriente. Esto representa un riesgo alto 

debido a un incumplimiento de los clientes tiene un impacto significativo en las 

finanzas de la empresas.  

Por otro lado, aunque el nivel de cartera es alto, las provisiones para cubrir la 

pérdida de incumpliendo es baja, esto expresa en termino generales que la cartera 

de las empresas del sector metalmecánico de la ciudad de Cartagena, es sana. 

 Por su parte, la evaluación del riesgo arroja un resultado medio con tendencia a 

bajo, solo una empresa como es, la Industria Metalmecánico san Jorge Ltda., 

Arroja una calificación en riesgo alto y Fadesa de Colombia S.A.S y Tubos del 

Caribe califican en riesgo mínimo. 
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Tabla No 9. 
Calificación del nivel de  eficiencia operativa 

EMPRESAS Calificación 
Nivel de 
riesgo 

Busto & CIA LTDA 66% MEDIO 

Colmena Conduit Ltda. 100% MINIMO 

Construcciones Metalmecánica LTDA 88% BAJO 

HJR & CIA LTDA 83% BAJO 

Industria Metalmecánica del Caribe 57% ALTO 

Inversiones Cascabel 100% MINIMO 

Tabares & CIA LTDA 89% BAJO 

Tubos del Caribe 61% MEDIO 

Fadesa de Colombia S.A.S 95% MINIMO 

Metalmecánico San Jorge LTDA 60% ALTO 

Industria Metalmecánica San Judas LTDA 43% ALTO 

Remec LTDA 90% MINIMO 

 
 

La eficiencia financiera es muy importante para la salud y el adecuado 

aprovechamiento de los recursos de los que dispone la empresa. La eficiencia 

financiera se puede definir como el grado de optimización alcanzado en el uso de 

los recursos en la producción o prestación de servicios y el resultado obtenido. 

Esta área incide muchas variables como la capacidad directiva, la formación de los 

empleados, la tecnología, la calidad organizativa, entre otros. Es muy importante 

la eficiencia en cualquier organización comercial, ya que de aquí depende la 

obtención de mejores resultado y le aprovechamiento de los recursos, como 

también una genera una ventaja competitiva dentro de su sector. 

 Para obtener la calificación de esta área evaluamos los indicadores de eficiencia 

operacional y la eficiencia del activo y el resultado es bastante disperso en lo 

referente de una entidad a otra, es decir hay empresas en todos los rangos de 

calificación. Las empresas con mejores  rendimientos son Remec Ltda., Fadesa 
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de Colombia S.A.S, Inversiones cascabel e Colmena Conduit Ltda., y las con 

peores calificación son: Industria Metalmecánica San Judas Ltda., Metalmecánico 

San Jorge Ltda., Industria Metalmecánica del Caribe. 

 

 
 
 

Tabla No 10. 
Calificación del nivel de  liquidez 

EMPRESAS Calificación 
nivel de 
riesgo 

Busto & CIA LTDA 20% MUY ALTO 

Colmena Conduit Ltda. 71% MEDIO 

Construcciones Metalmecánica LTDA 25% MUY ALTO 

HJR & CIA LTDA 37% MUY ALTO 

Industria Metalmecánica del Caribe 23% MUY ALTO 

Inversiones Cascabel 40% MUY ALTO 

Tabares & CIA LTDA 80% BAJO 

Tubos del Caribe 21% MUY ALTO 

Fadesa de Colombia S.A.S 24% MUY ALTO 

Metalmecánico San Jorge LTDA 44% MUY ALTO 

Industria Metalmecánica San Judas LTDA 20% MUY ALTO 

Remec LTDA 79% MEDIO 

 
La adecuada gestión de la liquidez es un elemento vital para el futuro de una 

compañía. Sin liquidez, es como desconectarse el tubo de oxígeno al paciente en 

coma. La gestión eficiente de los recursos de tesorerías permite afrontar con éxito 

los requerimientos del efectivo, reduciendo así al máximo los costos financieros. 

Para ello es necesaria la planeación de las actividades de financiación y de 

inversión, anticipándose a las situaciones difíciles y a las condiciones comerciales. 
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La capacidad de la gerencia en una práctica sana de la gestión de liquidez, se ve 

reflejado en los instrumentos y prácticas para la prevención de necesidades de 

liquidez, administración de las brechas en el corto y largo plazo, la estrategia de 

fondeo, la optimización de rendimientos en el stock de liquidez.  

Son muchos los beneficios de la gestión estratégica de la liquidez, entre las cuales 

se destacan: 

Continuar la marcha normal de sus operaciones sin interrupciones.  

Realizar las inversiones necesarias para el negocio.  

 Evitar excesos de efectivo que generan costos.  

Evitar concentraciones que expongan a crisis a la entidad.  

Rotación de activos que garantice flujos constantes de liquidez 

 

Para obtener la calificación del nivel de riesgo de liquidez de las empresas 

seleccionada, evaluamos los índices de tesorería y prueba acidas por 

considerarlos los índices más idóneos para medir la eficiencia de esta área. En 

cuanto al resultado es bastante desalentador y requiere esfuerzos inmediatos para 

buscar en obtener un mejor índice. Solo dos empresas califican en riesgo medio y 

una en bajo, las demás califican en riesgo muy alto, es decir en la peor califican 

que pueden obtener. No obstante, la incidencia de esta calificación es grave para 

el sector, dado que este índice es uno de los más evaluados por los proveedores y 

demás entidades a la cual ofrecen diferentes tipos de créditos. 
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Tabla No 11. 
Calificación del nivel de  rentabilidad 

EMPRESAS Calificación 
nivel de 
riesgo 

Busto & CIA LTDA 38% MUY ALTO 

Colmena Conduit Ltda. 35% MUY ALTO 

Construcciones Metalmecánica LTDA 20% MUY ALTO 

HJR & CIA LTDA 27% MUY ALTO 

Industria Metalmecánica del Caribe 21% MUY ALTO 

Inversiones Cascabel 20% MUY ALTO 

Tabares & CIA LTDA 21% MUY ALTO 

Tubos del Caribe 23% MUY ALTO 

Fadesa de Colombia S.A.S 23% MUY ALTO 

Metalmecánico San Jorge LTDA 49% MUY ALTO 

Industria Metalmecánica San Judas LTDA 20% MUY ALTO 

Remec LTDA 41% MUY ALTO 

 

 

La rentabilidad puede entenderse como una medida  para juzgar la eficiencia en la 

gestión empresarial, pues mide la capacidad de las empresas y sus activos para 

general valor independientemente de cómo han sido financiados. Es la 

rentabilidad el objetivo final de cualquier organización empresarial, porque es ella 

la que permite la capitalización y el continuo crecimiento. En este sentido, lo que 

busca es la máxima rentabilidad con la mínima exposición al riesgo. Por lo tanto, 

al evaluar este componente permite determinar qué tan es eficiente o riesgosa es 

la compañía. 

 

Los indicadores más comunes, considerado más asertivo en la realidad de las 

empresa son el ROA (return on assets) que mide el rendimiento sobre los activos   

y ROE (return on equity), el rendimiento sobre la inversión o los fondo propios. 
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 Ninguna actividad económica por pequeña que sea puede perdurar en el tiempo 

si no genera rentabilidad, pues es la que garantiza la capitalización y la capacidad 

financiera d la entidad. 

 

Para evaluar estas área tomamos los indicadores del ROA y el ROE, la cual nos 

arroja un resultado realmente desalentador, todas las evaluadas obtienen el nivel 

riesgo de muy alto considerado el más riesgoso. 

La ubicación en este nivel de calificación tan drástico en se ubican todas las 

empresas del sector metalmecánico de la ciudad de Cartagena, obliga a indagar 

las causas tanto interna y externa que están afectando el rendimiento de estas 

compañías. 
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5.7. CALIFICACIÓN DEFINITIVA DEL NIVEL DE RIESGO CAMEL 
 
 
 

Tabla No 12. Calificación definitiva del nivel de riesgo Camel 

EMPRESAS 

INDICADORES 

Solvencia 

Riesgo 
de 

Cartera 
 

Eficiencia 
Operativa 

Liquidez Rentabilidad 
calificación 
definitiva 

Nivel de 
Riesgo 

Busto & CIA LTDA 0,37 0,63 0,66 0,20 0,38 2 Alto 

Colmena Conduit Ltda. 1,00 0,64 1,00 0,71 0,35 4 Bajo 

Construcciones Metalmecánica LTDA 0,50 0,84 0,88 0,25 0,20 3 Medio 

HJR & CIA LTDA 0,67 0,80 0,83 0,37 0,27 3 Medio 

Industria Metalmecánica del Caribe 0,67 0,72 0,57 0,23 0,21 2 Alto 

Inversiones Cascabel 0,98 0,78 1,00 0,40 0,20 3 Medio 

Tabares & CIA LTDA 0,77 0,70 0,89 0,80 0,21 3 Medio 

Tubos del Caribe 0,78 1,00 0,61 0,21 0,23 3 Medio 

Fadesa de Colombia S.A.S 0,49 0,91 0,95 0,24 0,23 3 Medio 

Metalmecánico San Jorge LTDA 0,80 0,59 0,60 0,44 0,49 3 Medio 

Industria Metalmecánica San Judas 
LTDA 

0,28 0,73 0,43 0,20 0,20 2 Alto 

Remec LTDA 1,00 0,78 0,90 0,79 0,41 4 Bajo 

 
 

 
 

En la tabla No 12 se puede observar la evaluación por área, como también la 

calificación definitiva y el nivel de riesgo de cada empresa evaluada del sector 

metalmecánico de la ciudad de Cartagena.es necesario recordar que el resultado 

final es la suma  de la evaluación de cada área.  

 

Si se quieres decir cuál es el riesgo más preponderante, es el medio, es decir  las 

mayorías de las empresas  presentan debilidades financieras, operacionales o de 

solvencia generando cierto grado de amenaza para su permanencia en el 

mercado. 
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Por otro lado, el riesgo que más afecta al sector de manera considerable, es de 

rentabilidad,  todas las empresas obtienen la calificación 1 ubicándola en un nivel 

de riesgo de muy alto.  Es la rentabilidad  la razón de ser del inversionista como 

también de la empresa en si, por la cual este se constituye el riesgo de mayor 

sensibilidad, por lo que un resultado contrario a esto destruye el capital y 

desmotiva a todas las partes interesadas. Seguido otro riesgo que afecta en mayor 

medida es la liquidez, solo dos empresas se ubican con calificación de 3, es decir 

en riesgo medio como son Remec Ltda., y Colmena Conduit, por su parte Tabares 

y CIA Ltda., obtiene un nivel bajo. Con la calificación de estas dos aéreas, que son 

de vital importancia en una empresa, en un nivel muy alto de riesgo, está 

prácticamente destruido el sector. La liquidez es como un requisito para que 

empresa pueda operar, y esto es pagar a proveedores empleado,  a los bancos, 

compra de materia prima, etc. Sin este índice en un nivel adecuado enfrenta las 

empresas serios problemas de operación, sumado a estos que su rentabilidad 

está en niveles por debajo de lo permitido. 

 

También hay que resaltar que las empresas que mejor califican son Remec Ltda., 

y Colmena Conduit Ltda., con calificación de 4 con nivel de riesgo bajo, esto 

quiere decir que presentan un buen desempeño, consideradas sana, pero con 

ciertas debilidades y es precisamente la rentabilidad donde pero califican estas 

empresas, aquí ambas presenta nivel de riesgo alto. 

 

No obstante, los riesgo  que mejor calificación es eficiencia operativa  que se 

mantiene en un nivel bajo y riesgo de cartera en términos medio con tendencia a  
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hacia bajo. Hay que resaltar que el nivel de eficiencia contrasta con rentabilidad, 

es muestran desempeños diferente tomando como base un mismo factor, la 

rentabilidad, pero lo que  más influye en el nivel de eficiencia es el índice gastos 

administrativo vs activos. Por la característica de producción y operación del 

sector metalmecánico, la estructura física  toma  un factor preponderante, lo que 

hace niveles de activos fijo alto, siendo el elemento más importante. Esto hace 

que pese a los resultado bajo de rendimiento las empresas puedan operar por 

algún tiempo. 
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CONCLUSIÓN Y RECOMENDACIONES 
 

 

Las pymes cumplen un rol importante en la economía del país,  atreves de la 

producción de bienes y servicios, son ellas los generadores de empleo y 

dinamismo para el crecimiento del país. Por su tamaño y estructura tiene la 

capacidad de flexibilidad para adaptarse a los cambios del mercado y a los nuevos 

avances tecnológicos e innovación. 

 

Pero, también Las empresas Pymes  históricamente han tenido limitaciones 

provocadas por la falta de visión gerencial, capacidad directiva y cultura 

organizacional. Ya es tiempo de emprender esfuerzos conjuntos de las empresas 

con las instituciones gremiales, gubernamentales a un cambio de cultura 

organizacional  que les permita su fortalecimiento institucional, capacidad 

innovadora y aprovechamiento del desarrollo tecnológico. 

Es importantes que las Pymes  empiecen a planear la gestión gerencial, que les 

permitas afrontar los retos a futuros, necesitan mejorar la competitividad, también 

debe realizar planes financieros de corto y largo plazo para mejorar su desempeño 

organizacional. 

Por otro lado, el modelo de evaluación del desempeño financiero CAMEL no es 

limitado solo para instituciones financieras, su aplicabilidad es perfectamente 

aplicable a cualquier organización indistintamente del tamaño,  sector o actividad 

económica, el factor más preponderante es la  adecuación de los índices 

financieros a la estructura operacional y financiera del sector. 
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Su utilidad no se limita a obtener una calificación de desempeño o nivel de riesgo, 

sino que es una herramienta  de la evaluación financiera a cualquier parte 

interesada en la organización, entre ellos proveedores, clientes,  socios, 

inversionista, sindicato, etc. 

 

En este caso, hemos hecho la evaluación CAMEL  a las empresas pymes del 

sector metalmecánico de la ciudad de Cartagena, de las cuales hemos tomados 

en consideración las cinco áreas claves del modelo, también hemos hecho una 

adecuación de los indicadores financieros para que sean pertinentes y de mayor 

sensibilidad a las características organizacional, operacional y financiera a las 

empresas PYMES del sector metalmecánico. 

 

Las empresas Pymes del sector metalmecánico, constituyen un eslabón 

importante en la economía de la ciudad, pero a la vez pueden considerarse muy 

riesgosas por los niveles en que sostienen los índices de liquidez y rentabilidad 

por debajo de los estándares mínimo de aceptación. 

 

 Este es un trabajo que parte del resultado financiero de las empresas obtenido en 

un periodo  determinado de tiempo, pero sin embargo, es necesario realizar 

estudios de las relaciones de causalidad que ahonde en las causas que podrían 

estar incidiendo en el desempeño financiero de estas empresas, como también 

buscar alternativas de solución de manera integral a la problemática de tipo 

financiero, gerencial, operativo y tecnológico de estas Pymes. 
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ANEXOS 

Anexo No 1 parámetro de calificación de los indicadores 

PARAMETRO DE CALIFICACION PARA INDICADORES 

                                        

APALANCAMIENTO 2008 APALANCAMIENTO 2009 APALANCAMIENTO 2010 APALANCAMIENTO 2011 APALANCAMIENTO 2012 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 
ESCALA DE 

CALIFICACION 
INTERVALOS 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 
ESCALA DE 

CALIFICACION 
INTERVALOS 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 

5 0,00 < 0,65 5 0,00 < 0,89 5 0,00 < 1,38 5 0,00 < 1,85 5 0,00 < 1,31 

4 0,65 < 1,30 4 0,89 < 1,78 4 1,38 < 2,75 4 1,85 < 3,71 4 1,31 < 2,63 

3 1,30 < 1,95 3 1,78 < 2,67 3 2,75 < 4,13 3 3,71 < 5,56 3 2,63 < 3,94 

2 1,95 < 2,60 2 2,67 < 3,56 2 4,13 < 5,51 2 5,56 < 7,41 2 3,94 < 5,25 

1 2,60 < 3,26 1 3,56 < 4,45 1 5,51 < 6,88 1 7,41 < 9,26 1 5,25 < 6,57 

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       

                                        

                                        

AUTONOMIA FINANCIERA 2008 AUTONOMIA FINANCIERA 2009 
AUTONOMIA FINANCIERA 

2010 
AUTONOMIA FINANCIERA 

2011 
AUTONOMIA FINANCIERA 

2012 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 
ESCALA DE 

CALIFICACION 
INTERVALOS 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 
ESCALA DE 

CALIFICACION 
INTERVALOS 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 

1 0,00 < 0,12 1 0,00 < 0,13 1 0,00 < 0,13 1 0,00 < 0,14 1 0,00 < 0,13 

2 0,12 < 0,25 2 0,13 < 0,26 2 0,13 < 0,26 2 0,14 < 0,28 2 0,13 < 0,27 

3 0,25 < 0,37 3 0,26 < 0,39 3 0,26 < 0,39 3 0,28 < 0,42 3 0,27 < 0,40 

4 0,37 < 0,49 4 0,39 < 0,53 4 0,39 < 0,52 4 0,42 < 0,56 4 0,40 < 0,54 

5 0,49 < 0,62 5 0,53 < 0,66 5 0,52 < 0,65 5 0,56 < 0,71 5 0,54 < 0,67 

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       
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SOLIDEZ 2008 SOLIDEZ 2009 SOLIDEZ 2010 SOLIDEZ 2011 SOLIDEZ 2012 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 
ESCALA DE 

CALIFICACION 
INTERVALOS 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 
ESCALA DE 

CALIFICACION 
INTERVALOS 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 

1 0,00 < 1,02 1 0,00 < 0,96 1 0,00 < 0,64 1 0,00 < 0,78 1 0,00 < 0,78 

2 1,02 < 2,04 2 0,96 < 1,91 2 0,64 < 1,29 2 0,78 < 1,56 2 0,78 < 1,57 

3 2,04 < 3,06 3 1,91 < 2,87 3 1,29 < 1,93 3 1,56 < 2,34 3 1,57 < 2,35 

4 3,06 < 4,07 4 2,87 < 3,83 4 1,93 < 2,57 4 2,34 < 3,13 4 2,35 < 3,13 

5 4,07 < 5,09 5 3,83 < 4,78 5 2,57 < 3,22 5 3,13 < 3,91 5 3,13 < 3,91 

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       

                                        

                                        

CARTERA/ACTIVO CORRIENTE (2008) 
CARTERA/ACTIVO CORRIENTE 

(2009) 
CARTERA/ACTIVO CORRIENTE 

(2010) 
CARTERA/ACTIVO CORRIENTE 

(2011) 
CARTERA/ACTIVO CORRIENTE 

(2012) 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 
ESCALA DE 

CALIFICACION 
INTERVALOS 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 
ESCALA DE 

CALIFICACION 
INTERVALOS 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 

5 0,00 < 0,20 5 0,00 < 0,17 5 0,00 < 0,13 5 0,00 < 0,19 5 0,00 < 0,18 

4 0,20 < 0,39 4 0,17 < 0,35 4 0,13 < 0,27 4 0,19 < 0,37 4 0,18 < 0,37 

3 0,39 < 0,59 3 0,35 < 0,52 3 0,27 < 0,40 3 0,37 < 0,56 3 0,37 < 0,55 

2 0,59 < 0,78 2 0,52 < 0,70 2 0,40 < 0,53 2 0,56 < 0,74 2 0,55 < 0,73 

1 0,78 < 0,98 1 0,70 < 0,87 1 0,53 < 0,67 1 0,74 < 0,93 1 0,73 < 0,92 

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       
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PROTECCION DE CARTERA 2008 PROTECCION DE CARTERA 2009 
PROTECCION DE CARTERA 

2010 
PROTECCION DE CARTERA 

2011 
PROTECCION DE CARTERA 

2012 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 
ESCALA DE 

CALIFICACION 
INTERVALOS 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 
ESCALA DE 

CALIFICACION 
INTERVALOS 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 

5 0,00 < 0,02 5 0,00 < 0,02 5 0,00 < 0,01 5 0,00 < 0,01 5 0,00 < 0,01 

4 0,02 < 0,03 4 0,02 < 0,04 4 0,01 < 0,02 4 0,01 < 0,02 4 0,01 < 0,02 

3 0,03 < 0,05 3 0,04 < 0,06 3 0,02 < 0,03 3 0,02 < 0,03 3 0,02 < 0,03 

2 0,05 < 0,06 2 0,06 < 0,07 2 0,03 < 0,04 2 0,03 < 0,04 2 0,03 < 0,04 

1 0,06 < 0,08 1 0,07 < 0,09 1 0,04 < 0,05 1 0,04 < 0,05 1 0,04 < 0,04 

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       

                                        

                                        

CARTERA /ACTIVO TOTAL(2008) CARTERA /ACTIVO TOTAL(2009) 
CARTERA /ACTIVO 

TOTAL(2010) 
CARTERA /ACTIVO 

TOTAL(2011) 
CARTERA /ACTIVO 

TOTAL(2012) 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 
ESCALA DE 

CALIFICACION 
INTERVALOS 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 
ESCALA DE 

CALIFICACION 
INTERVALOS 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 

5 0,00 < 0,13 5 0,00 < 0,14 5 0,00 < 0,11 5 0,00 < 0,15 5 0,00 < 0,15 

4 0,13 < 0,26 4 0,14 < 0,27 4 0,11 < 0,22 4 0,15 < 0,30 4 0,15 < 0,29 

3 0,26 < 0,40 3 0,27 < 0,41 3 0,22 < 0,33 3 0,30 < 0,45 3 0,29 < 0,44 

2 0,40 < 0,53 2 0,41 < 0,55 2 0,33 < 0,44 2 0,45 < 0,59 2 0,44 < 0,58 

1 0,53 < 0,66 1 0,55 < 0,68 1 0,44 < 0,54 1 0,59 < 0,74 1 0,58 < 0,73 

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       
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EFICIENCIA OPERATIVA 2008 EFICIENCIA OPERATIVA 2009 EFICIENCIA OPERATIVA 2010 EFICIENCIA OPERATIVA 2011 EFICIENCIA OPERATIVA 202 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 
ESCALA DE 

CALIFICACION 
INTERVALOS 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 
ESCALA DE 

CALIFICACION 
INTERVALOS 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 

5 0,00 < 1,12 5 0,00 < 2,81 5 0,00 < 1,08 5 0,00 < 1,30 5 0,00 < 1,22 

4 1,12 < 2,25 4 2,81 < 5,62 4 1,08 < 2,16 4 1,30 < 2,60 4 1,22 < 2,45 

3 2,25 < 3,37 3 5,62 < 8,42 3 2,16 < 3,23 3 2,60 < 3,89 3 2,45 < 3,67 

2 3,37 < 4,50 2 8,42 < 11,23 2 3,23 < 4,31 2 3,89 < 5,19 2 3,67 < 4,89 

1 4,50 < 5,62 1 11,23 < 14,04 1 4,31 < 5,39 1 5,19 < 6,49 1 4,89 < 6,11 

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO       

                                        

                                        

EFICIENCIA DEL ACTIVO 2008 EFICIENCIA DEL ACTIVO 2009 EFICIENCIA DEL ACTIVO 2010 EFICIENCIA DEL ACTIVO 2011 EFICIENCIA DEL ACTIVO 2012 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 
ESCALA DE 

CALIFICACION 
INTERVALOS 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 
ESCALA DE 

CALIFICACION 
INTERVALOS 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 

5 0,00 < 0,08 5 0,00 < 0,06 5 0,00 < 0,04 5 0,00 < 0,10 5 0,00 < 0,07 

4 0,08 < 0,16 4 0,06 < 0,12 4 0,04 < 0,08 4 0,10 < 0,21 4 0,07 < 0,14 

3 0,16 < 0,24 3 0,12 < 0,17 3 0,08 < 0,12 3 0,21 < 0,31 3 0,14 < 0,21 

2 0,24 < 0,32 2 0,17 < 0,23 2 0,12 < 0,16 2 0,31 < 0,41 2 0,21 < 0,29 

1 0,32 < 0,40 1 0,23 < 0,29 1 0,16 < 0,20 1 0,41 < 0,52 1 0,29 < 0,36 

AMPLITUD 
INTERVALO       

AMPLITUD 
INTERVALO 

    
  

AMPLITUD 
INTERVALO 

      
AMPLITUD 
INTERVALO 

      
AMPLITUD 
INTERVALO 
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TESORERIA 2008  TESORERIA 2009 TESORERIA 2010 TESORERIA 2011 TESORERIA 2012 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 
ESCALA DE 

CALIFICACION 
INTERVALOS 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 
ESCALA DE 

CALIFICACION 
INTERVALOS 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 

1 0,00 < 0,47 1 0,00 1 0,17 1 0,00 < 0,28 1 0,00 < 0,19 1 0,00 < 0,21 

2 0,47 < 0,93 2 0,17 2 0,34 2 0,28 < 0,55 2 0,19 < 0,37 2 0,21 < 0,41 

3 0,93 < 1,40 3 0,34 3 0,51 3 0,55 < 0,83 3 0,37 < 0,56 3 0,41 < 0,62 

4 1,40 < 1,86 4 0,51 4 0,68 4 0,83 < 1,11 4 0,56 < 0,75 4 0,62 < 0,82 

5 1,86 < 2,33 5 0,68 5 0,85 5 1,11 < 1,38 5 0,75 < 0,93 5 0,82 < 1,03 

AMPLITUD 
INTERVALO 

      
AMPLITUD 
INTERVALO 

      
AMPLITUD 
INTERVALO 

      
AMPLITUD 
INTERVALO 

      
AMPLITUD 
INTERVALO 

      

                                        

                                        

PRUEBA ACIDA 2008 PRUEBA ACIDA 2009 PRUEBA ACIDA 2010 PRUEBA ACIDA 2011 PRUEBA ACIDA 2012 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 
ESCALA DE 

CALIFICACION 
INTERVALOS 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 
ESCALA DE 

CALIFICACION 
INTERVALOS 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 

1 0,00 < 0,63 1 0,00 < 1,48 1 0,00 < 0,78 1 0,00 < 0,71 1 0,00 < 0,67 

2 0,63 < 1,25 2 1,48 < 2,96 2 0,78 < 1,55 2 0,71 < 1,42 2 0,67 < 1,34 

3 1,25 < 1,88 3 2,96 < 4,44 3 1,55 < 2,33 3 1,42 < 2,14 3 1,34 < 2,01 

4 1,88 < 2,51 4 4,44 < 5,92 4 2,33 < 3,10 4 2,14 < 2,85 4 2,01 < 2,68 

5 2,51 < 3,13 5 5,92 < 7,40 5 3,10 < 3,88 5 2,85 < 3,56 5 2,68 < 3,35 

AMPLITUD 
INTERVALO 

      
AMPLITUD 
INTERVALO 

      
AMPLITUD 
INTERVALO 

      
AMPLITUD 
INTERVALO 

      
AMPLITUD 
INTERVALO 
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ROE  2008 ROE   2009 ROE   2010 ROE  2011 ROE   2012 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 
ESCALA DE 

CALIFICACION 
INTERVALOS 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 
ESCALA DE 

CALIFICACION 
INTERVALOS 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 

1 
-

1,00 < 0,10 1 -2,00 < 0,29 1 
-

1,00 < 0,20 1 
-

1,00 < 0,30 1 
-

1,00 < 0,23 

2 0,10 < 0,19 2 0,29 < 0,58 2 0,20 < 0,40 2 0,30 < 0,60 2 0,23 < 0,47 

3 0,19 < 0,29 3 0,58 < 0,88 3 0,40 < 0,61 3 0,60 < 0,90 3 0,47 < 0,70 

4 0,29 < 0,39 4 0,88 < 1,17 4 0,61 < 0,81 4 0,90 < 1,20 4 0,70 < 0,93 

5 0,39 < 0,49 5 1,17 < 1,46 5 0,81 < 1,01 5 1,20 < 1,50 5 0,93 < 1,17 

AMPLITUD 
INTERVALO 

      
AMPLITUD 
INTERVALO 

      
AMPLITUD 
INTERVALO 

      
AMPLITUD 
INTERVALO 

      
AMPLITUD 
INTERVALO 

      

                                        

                                        
 
 
 
 
 
 
 
 

                   ROA  2008 ROA   2009 ROA  2010 ROA   2011 ROA  2012 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 
ESCALA DE 

CALIFICACION 
INTERVALOS 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 
ESCALA DE 

CALIFICACION 
INTERVALOS 

ESCALA DE 
CALIFICACION 

INTERVALOS 

1 
-

1,00 < 0,04 1 -1,00 < 0,07 1 
-

1,00 < 0,05 1 
-

1,00 < 0,08 1 
-

1,00 < 0,07 

2 0,04 < 0,08 2 0,07 < 0,15 2 0,05 < 0,11 2 0,08 < 0,15 2 0,07 < 0,14 

3 0,08 < 0,12 3 0,15 < 0,22 3 0,11 < 0,16 3 0,15 < 0,23 3 0,14 < 0,22 

4 0,12 < 0,16 4 0,22 < 0,30 4 0,16 < 0,21 4 0,23 < 0,30 4 0,22 < 0,29 

5 0,16 < 0,21 5 0,30 < 0,37 5 0,21 < 0,27 5 0,30 < 0,38 5 0,29 < 0,36 

AMPLITUD 
INTERVALO 

      
AMPLITUD 
INTERVALO 

      
AMPLITUD 
INTERVALO 

      
AMPLITUD 
INTERVALO 

      
AMPLITUD 
INTERVALO 
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Anexo No 2 cálculos de los indicadores financieros 

  INDICADOR 

COMPAÑÍA 

SOLVENCIA     

INDICE DE APALANCAMIENTO INDICE DE AUTONOMIA INDICE DE SOLIDEZ 

AÑO 
2008 

AÑO 
2009 

AÑO 
2010 

AÑO 
2011 

AÑO 
2012 

AÑO 
2008 

AÑO 
2009 

AÑO 
2010 

AÑO 
2011 

AÑO 
2012 

AÑO 
2008 

AÑO 
2009 

AÑO 
2010 

AÑO 
2011 

AÑO 
2012 

Busto & CIA LTDA 2,306 4,650 7,182 6,552 4,418 0,303 0,177 0,122 0,132 0,185 1,432 1,215 1,139 1,153 1,226 

Colmena Conduit Ltda 0,381 0,293 0,313 0,249 0,246 0,724 0,773 0,761 0,800 0,802 3,626 4,409 4,193 5,011 5,059 

Construcciones Metalmecánica LTDA 2,463 2,234 3,143 2,028   0,289 0,309 0,241 0,330   1,406 1,448 1,318 1,493   

HJR & CIA LTDA 0,489 0,327 0,298 0,446   0,672 0,754 0,770 0,692   3,044 4,059 4,356 3,243   

Industria Metalmecánica del Caribe 1,602 0,969 1,090 1,290 2,088 0,384 0,508 0,479 0,437 0,324 1,624 2,032 1,918 1,775 1,479 

Inversiones Cascabel 0,322 0,362 0,367 0,490 0,371 0,756 0,734 0,731 0,671 0,729 4,107 3,764 3,722 3,040 3,693 

Tabares & CIA LTDA   1,848 1,081 1,263 1,193   0,351 0,480 0,442 0,456   1,541 1,925 1,792 1,838 

Tubos del Caribe 0,872 0,672 0,767 1,050 1,331 0,534 0,598 0,566 0,488 0,429 2,147 2,488 2,304 1,952 1,751 

Fadesa de Colombia S.A.S 2,823 2,239 2,672     0,262 0,309 0,272     1,354 1,447 1,374     

Metalmecánico San Jorge LTDA 0,248     0,957 0,829 0,801     0,511 0,547 5,031     2,045 2,206 

Industria Metalmecánica San Judas LTDA 3,441 3,445 6,197 9,514 6,815 0,225 0,225 0,139 0,095 0,128 1,291 1,290 1,161 1,105 1,147 

Remec LTDA 0,186 0,200 0,321 0,278 0,281 0,843 0,833 0,757 0,783 0,781 6,385 6,000 4,120 4,600 4,564 

Ponderación 5% 5% 10% 20% 60% 5% 5% 10% 20% 60% 5% 5% 10% 20% 60% 
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COMPAÑÍA 

INDICADOR 

RIESGO DE CARTERA 

CARTERA/ ACTIVO CORRIENTE PROVISIONES/ CARTERA CARTERA/ ACTIVO TOTAL 

AÑO 
2008 

AÑO 
2009 

AÑO 
2010 

AÑO 
2011 

AÑO 
2012 

AÑO 
2008 

AÑO 
2009 

AÑO 
2010 

AÑO 
2011 

AÑO 
2012 

AÑO 
2008 

AÑO 
2009 

AÑO 
2010 

AÑO 
2011 

AÑO 
2012 

Busto & CIA LTDA 0,375 0,296 0,479 0,475 0,917 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,201 0,100 0,144 0,308 0,483 

Colmena Conduit Ltda. 0,223 0,145 0,394 0,600 0,592 0,080 0,093 0,020 0,012 0,011 0,202 0,133 0,381 0,585 0,580 

Construcciones Metalmecánica LTDA 0,980 0,418 0,630 0,925 0,000 0,010 0,064 0,001 0,001 0,000 0,661 0,216 0,469 0,290 0,000 

HJR & CIA LTDA 0,772 0,778 0,468 0,933 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,642 0,685 0,434 0,743 0,000 

Industria Metalmecánica del Caribe 0,859 0,871 0,627 0,478 0,562 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,438 0,393 0,322 0,281 0,286 

Inversiones Cascabel 0,541 0,552 0,429 0,414 0,422 0,000 0,048 0,054 0,045 0,045 0,318 0,314 0,266 0,271 0,259 

Tabares & CIA LTDA 0,000 0,543 0,607 0,655 0,397 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,338 0,422 0,480 0,295 

Tubos del Caribe 0,000 0,001 0,002 0,002 0,002 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,001 0,001 0,001 0,001 

Fadesa de Colombia S.A.S 0,540 0,558 0,667 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,447 0,427 0,545 0,000 0,000 

Metalmecánico San Jorge LTDA 0,257 0,000 0,000 0,688 0,893 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,160 0,000 0,000 0,544 0,728 

Industria Metalmecánica San Judas LTDA 0,655 0,453 0,602 0,618 0,568 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,179 0,132 0,210 0,245 0,176 

Remec LTDA 0,570 0,815 0,622 0,510 0,493 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,253 0,267 0,203 0,208 0,236 

Ponderación 5% 5% 10% 20% 60% 5% 5% 10% 20% 60% 5% 5% 10% 20% 60% 
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COMPAÑÍA 

INDICADOR INDICADOR 

EFICIENCIA OPERATIVA LIQUIDEZ 

INDICE DE EFICIENCIA OPERATIVA INDICE DE EFICIENCIA OPERATIVA DEL ACTIVO INDICE DE TESORERIA 

AÑO 
2008 

AÑO 
2009 

AÑO 
2010 

AÑO 
2011 

AÑO 
2012 

AÑO 
2008 

AÑO 
2009 

AÑO 
2010 

AÑO 
2011 

AÑO 
2012 

AÑO 
2008 

AÑO 
2009 

AÑO 
2010 

AÑO 
2011 

AÑO 
2012 

Busto & CIA LTDA 2,024  (1,274) 1,359  3,821  1,484  0,215 0,194 0,121 0,244 0,154 0,000 0,000 0,000 0,047 0,004 

Colmena Conduit Ltda. 0,063  0,044  0,015  0,018  0,240  0,015 0,010 0,005 0,005 0,028 0,45 0,852 0,533 0,121 0,418 

Construcciones Metalmecánica LTDA 0,799  2,903  (2,613) 1,472  0,000  0,156 0,202 0,099 0,130 0,000 0,002 0,002 0,246 0,236 0,000 

HJR & CIA LTDA 2,292  1,538  0,985  1,328  0,000  0,401 0,290 0,208 0,390 0,000 0,344 0,000 1,384 0,139 0,000 

Industria Metalmecánica del Caribe 2,778  1,415  2,438  1,803  (3,130) 0,178 0,225 0,184 0,130 0,101 0,035 0,196 0,028 0,005 0,003 

Inversiones Cascabel 0,014  0,010  0,867  0,008  0,016  0,001 0,001 0,029 0,001 0,000 0,087 0,259 0,268 0,251 0,218 

Tabares & CIA LTDA 0,000  0,798  0,843  1,111  1,141  0,000 0,108 0,128 0,117 0,138 0,000 0,207 0,121 0,874 1,032 

Tubos del Caribe 0,191  (0,729) (1,281) (1,557) (1,108) 0,045 0,058 0,064 0,065 0,070 0,065 0,082 0,061 0,070 0,047 

Fadesa de Colombia S.A.S 0,549  12,765  1,464  0,000  0,000  0,078 0,104 0,085 0,000 0,000 0,055 0,606 0,003 0,000 0,000 

Metalmecánico San Jorge LTDA 1,642  0,000  0,000  0,959  1,615  0,404 0,000 0,000 0,517 0,358 2,330 0,000 0,000 0,506 0,193 

Industria Metalmecánica San Judas LTDA (2,841) (0,942) (2,952) (2,667) (4,500) 0,081 0,139 0,121 0,130 0,167 0,000 0,000 0,000 0,039 0,006 

Remec LTDA 2,236  0,648  0,402  0,459  0,761  0,335 0,082 0,057 0,077 0,108 0,201 0,006 0,452 0,939 0,762 

Ponderación 5% 5% 10% 20% 60% 5% 5% 10% 20% 60% 5% 5% 10% 20% 60% 
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COMPAÑÍA 

INDICADOR 

LIQUIDEZ RENTABILIDAD 

PRUEBA ACIDA ROE ROA 

AÑO 
2008 

AÑO 
2009 

AÑO 
2010 

AÑO 
2011 

AÑO 
2012 

AÑO 
2008 

AÑO 
2009 

AÑO 
2010 

AÑO 
2011 

AÑO 
2012 

AÑO 
2008 

AÑO 
2009 

AÑO 
2010 

AÑO 
2011 

AÑO 
2012 

Busto & CIA LTDA 0,336 0,122 0,165 0,403 0,597 0,006 -1,312 -0,784 -0,655 0,473 0,002 -0,232 -0,096 -0,087 0,087 

Colmena Conduit Ltda. 1,227 2,910 2,813 3,704 3,559 0,183 0,141 0,224 0,160 0,092 0,133 0,109 0,171 0,128 0,074 

Construcciones Metalmecánica LTDA 0,949 0,414 2,286 0,143 0,000 0,018 -0,041 0,011 0,084 0,000 0,005 -0,013 0,003 0,028 0,000 

HJR & CIA LTDA 2,533 3,574 4,041 2,583 0,000 0,092 0,111 0,147 0,245 0,000 0,062 0,083 0,113 0,169 0,000 

Industria Metalmecánica del Caribe 0,947 1,532 1,237 0,503 0,426 0,038 0,150 0,052 0,066 -0,547 0,014 0,076 0,025 0,029 -0,177 

Inversiones Cascabel 1,437 1,885 1,578 1,097 1,203 0,030 0,074 0,028 0,085 0,019 0,022 0,054 0,020 0,057 0,014 

Tabares & CIA LTDA 0,000 0,728 0,933 3,598 2,376 0,000 0,138 0,122 0,128 0,097 0,000 0,048 0,059 0,057 0,044 

Tubos del Caribe 0,731 0,764 0,552 0,498 0,469 0,271 -0,231 -0,039 -0,096 -0,093 0,145 -0,138 -0,022 -0,047 -0,040 

Fadesa de Colombia S.A.S 0,663 7,525 0,756 0,000 0,000 0,345 -0,082 -0,055 0,000 0,000 0,090 -0,025 -0,015 0,000 0,000 

Metalmecánico San Jorge LTDA 3,134 0,000 0,000 1,619 1,798 0,217 0,000 0,000 0,565 0,335 0,174 0,000 0,000 0,289 0,183 

Industria Metalmecánica San Judas LTDA 0,231 0,171 0,244 0,309 0,208 -0,140 -1,123 -0,479 -0,933 -0,694 -0,032 -0,253 -0,067 -0,089 -0,089 

Remec LTDA 2,977 3,586 2,625 2,978 2,431 0,168 0,146 0,172 0,209 0,187 0,141 0,122 0,130 0,164 0,146 

Ponderación 5% 5% 10% 20% 60% 5% 5% 10% 20% 60% 5% 5% 10% 20% 60% 
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Anexo No 3 cálculos de los niveles de calificación 

EMPRESAS 
INDICE DE APALANCAMIENTO FINANCIERO  PASIVO/ PATRIMONIO PUNTAJE 

ACUMULADO 
2008 puntaje 2009 puntaje 2010 puntaje 2011 puntaje 2012 puntaje 

Busto & CIA Ltda. 2,31 0,10 4,6497 0,05 7,182 0,1 6,552 0,4 4,418 1,2 1,85 

Colmena Conduit Ltda. 0,38 0,25 0,2933 0,25 0,313 0,5 0,249 1 0,25 3 5,00 

Construcciones Metalmecánica LTDA 2,46 0,10 2,234 0,15 3,143 0,3 2,028 0,8 0 3 4,35 

HJR & CIA LTDA 0,49 0,25 0,3269 0,25 0,298 0,5 0,446 1 0 3 5,00 

Industria Metalmecánica del Caribe 1,60 0,15 0,9694 0,2 1,09 0,5 1,29 1 2,088 2,4 4,25 

Inversiones Cascabel 0,32 0,25 0,3618 0,25 0,367 0,5 0,49 1 0,371 3 5,00 

Tabares & CIA LTDA 0,00 0,25 1,8476 0,15 1,081 0,5 1,263 1 1,193 3 4,90 

Tubos del Caribe 0,87 0,20 0,6719 0,25 0,767 0,5 1,05 1 1,331 2,4 4,35 

Fadesa de Colombia S.A.S 2,82 0,05 2,2391 0,15 2,672 0,4 0 1 0 3 4,60 

Metalmecánico San Jorge LTDA 0,25 0,25 0 0,25 0 0,5 0,957 1 0,829 3 5,00 

Industria Metalmecánica San Judas LTDA 3,44 0,05 3,4455 0,1 6,197 0,1 9,514 0,2 6,815 0,6 1,05 

Remec LTDA 0,19 0,25 0,2 0,25 0,321 0,5 0,278 1 0,281 3 5,00 

                        

                        

EMPRESAS 
INDICE DE AUTNOMIA FINANCIERA PATRIMONIO/ ACTIVO PUNTAJE 

ACUMULADO 2008 puntaje 2009 puntaje 2010 puntaje 2011 puntaje 2012 puntaje 

Busto & CIA LTDA 0,30 0,15 0,177 0,1 0,122 0,1 0,132 0,2 0,185 1,2 1,75 

Colmena Conduit Ltda 0,72 0,25 0,7732 0,25 0,761 0,5 0,8 1 0,802 3 5,00 

Construcciones Metalmecánica LTDA 0,29 0,15 0,3092 0,15 0,241 0,2 0,33 0,6 0 0,6 1,70 

HJR & CIA LTDA 0,67 0,25 0,7536 0,25 0,77 0,5 0,692 1 0 0,6 2,60 

Industria Metalmecánica del Caribe 0,38 0,20 0,5076 0,2 0,479 0,4 0,437 0,8 0,324 1,8 3,40 

Inversiones Cascabel 0,76 0,25 0,7343 0,25 0,731 0,5 0,671 1 0,729 3 5,00 

Tabares & CIA LTDA 0,00 0,05 0,3512 0,15 0,48 0,4 0,442 0,8 0,456 2,4 3,80 

Tubos del Caribe 0,53 0,25 0,5981 0,25 0,566 0,5 0,488 0,8 0,429 2,4 4,20 

Fadesa de Colombia S.A.S 0,26 0,15 0,3087 0,15 0,272 0,3 0 0,2 0 0,6 1,40 

Metalmecánico San Jorge LTDA 0,80 0,25 0 0,05 0 0,1 0,511 0,8 0,547 3 4,20 

Industria Metalmecánica San Judas LTDA 0,23 0,10 0,2249 0,1 0,139 0,2 0,095 0,2 0,128 0,6 1,20 

Remec LTDA 0,84 0,25 0,8333 0,25 0,757 0,5 0,783 1 0,781 3 5,00 
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EMPRESAS 
 INDICE DE SOLIDEZ FINANCIERA ACTIVO / PASIVO PUNTAJE 

ACUMULADO 2008 puntaje 2009 puntaje 2010 puntaje 2011 puntaje 2012 puntaje 

Busto & CIA LTDA 1,43 0,10 1,2151 0,1 1,139 0,2 1,153 0,4 1,226 1,2 2,00 

Colmena Conduit Ltda 3,63 0,20 4,4093 0,25 4,193 0,5 5,011 1 5,059 3 4,95 

Construcciones Metalmecánica LTDA 1,41 0,10 1,4476 0,1 1,318 0,3 1,493 0,4 0 0,6 1,50 

HJR & CIA LTDA 3,04 0,15 4,0588 0,25 4,356 0,5 3,243 1 0 0,6 2,50 

Industria Metalmecánica del Caribe 1,62 0,10 2,0321 0,15 1,918 0,3 1,775 0,6 1,479 1,2 2,35 

Inversiones Cascabel 4,11 0,25 3,7642 0,2 3,722 0,5 3,04 0,8 3,693 3 4,75 

Tabares & CIA LTDA 0,00 0,05 1,5413 0,1 1,925 0,3 1,792 0,6 1,838 1,8 2,85 

Tubos del Caribe 2,15 0,15 2,4884 0,15 2,304 0,4 1,952 0,6 1,751 1,8 3,10 

Fadesa de Colombia S.A.S 1,35 0,10 1,4466 0,1 1,374 0,3 0 0,2 0 0,6 1,30 

Metalmecánico San Jorge LTDA 5,03 0,25 0 0,05 0 0,1 2,045 0,6 2,206 1,8 2,80 

Industria Metalmecánica San Judas LTDA 1,29 0,10 1,2902 0,1 1,161 0,2 1,105 0,4 1,147 1,2 2,00 

Remec LTDA 6,39 0,25 6 0,25 4,12 0,5 4,6 1 4,564 3 5,00 

                        

                        

EMPRESAS 
CARTERA/ ACTIVO CORRIENTE PUNTAJE 

ACUMULADO 2008 puntaje 2009 puntaje 2010 puntaje 2011 puntaje 2012 puntaje 

Busto & CIA LTDA 0,38 0,20 0,2957 0,2 0,479 0,2 0,475 0,6 0,917 0,6 1,80 

Colmena Conduit Ltda. 0,22 0,20 0,145 0,25 0,394 0,3 0,6 0,4 0,592 1,2 2,35 

Construcciones Metalmecánica LTDA 0,98 0,05 0,4182 0,15 0,63 0,1 0,925 0,2 0 3 3,50 

HJR & CIA LTDA 0,77 0,10 0,7778 0,05 0,468 0,2 0,933 0,2 0 3 3,55 

Industria Metalmecánica del Caribe 0,86 0,05 0,8713 0,05 0,627 0,1 0,478 0,6 0,562 1,2 2,00 

Inversiones Cascabel 0,54 0,15 0,5521 0,1 0,429 0,2 0,414 0,6 0,422 1,8 2,85 

Tabares & CIA LTDA 0,00 0,25 0,543 0,1 0,607 0,1 0,655 0,4 0,397 1,8 2,65 

Tubos del Caribe 0,00 0,25 0,0015 0,25 0,002 0,5 0,002 1 0,002 3 5,00 

Fadesa de Colombia S.A.S 0,54 0,15 0,5579 0,1 0,667 0,1 0 1 0 3 4,35 

Metalmecánico San Jorge LTDA 0,26 0,20 0 0,25 0 0,5 0,688 0,4 0,893 0,6 1,95 

Industria Metalmecánica San Judas LTDA 0,65 0,10 0,4526 0,15 0,602 0,1 0,618 0,4 0,568 1,2 1,95 

Remec LTDA 0,57 0,15 0,8154 0,05 0,622 0,1 0,51 0,6 0,493 1,8 2,70 
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EMPRESAS 
PROVISIONES/ CARTERA PUNTAJE 

ACUMULADO 2008 puntaje 2009 puntaje 2010 puntaje 2011 puntaje 2012 puntaje 

Busto & CIA LTDA 0,00 0,25 0 0,25 0,00 0,5 0 1 0 3 5,00 

Colmena Conduit Ltda. 0,08 0,05 0,0925 0,05 0,02 0,4 0,012 0,8 0,011 2,4 3,70 

Construcciones Metalmecánica LTDA 0,01 0,25 0,0641 0,1 0,00 0,5 9E-04 1 0 3 4,85 

HJR & CIA LTDA 0,00 0,25 0 0,25 0,00 0,5 0 1 0 3 5,00 

Industria Metalmecánica del Caribe 0,00 0,25 0 0,25 0,00 0,5 0 1 0 3 5,00 

Inversiones Cascabel 0,00 0,25 0,0476 0,15 0,05 0,1 0,045 0,2 0,045 0,6 1,30 

Tabares & CIA LTDA 0,00 0,25 0 0,25 0,00 0,5 0 1 0 3 5,00 

Tubos del Caribe 0,00 0,25 0 0,25 0,00 0,5 0 1 0 3 5,00 

Fadesa de Colombia S.A.S 0,00 0,25 0 0,25 0,00 0,5 0 1 0 3 5,00 

Metalmecánico San Jorge LTDA 0,00 0,25 0 0,25 0,00 0,5 0 1 0 3 5,00 

Industria Metalmecánica San Judas LTDA 0,00 0,25 0 0,25 0,00 0,5 0 1 0 3 5,00 

Remec LTDA 0,00 0,25 0 0,25 0,00 0,5 0 1 0 3 5,00 

                        

                        

EMPRESAS 
CARTERA/ ACTIVO TOTAL PUNTAJE 

ACUMULADO 2008 puntaje 2009 puntaje 2010 puntaje 2011 puntaje 2012 puntaje 

Busto & CIA LTDA 0,20 0,20 0,1003 0,25 0,144 0,4 0,308 0,6 0,483 1,2 2,65 

Colmena Conduit Ltda. 0,20 0,20 0,133 0,25 0,381 0,2 0,585 0,4 0,58 1,2 2,25 

Construcciones Metalmecánica LTDA 0,66 0,05 0,2156 0,2 0,469 0,1 0,29 0,8 0 3 4,15 

HJR & CIA LTDA 0,64 0,05 0,6848 0,05 0,434 0,2 0,743 0,2 0 3 3,50 

Industria Metalmecánica del Caribe 0,44 0,10 0,3927 0,15 0,322 0,3 0,281 0,8 0,286 2,4 3,75 

Inversiones Cascabel 0,32 0,15 0,3139 0,15 0,266 0,3 0,271 0,8 0,259 2,4 3,80 

Tabares & CIA LTDA 0,00 0,25 0,338 0,15 0,422 0,2 0,48 0,4 0,295 1,8 2,80 

Tubos del Caribe 0,00 0,25 0,0008 0,25 0,001 0,5 0,001 1 9E-04 3 5,00 

Fadesa de Colombia S.A.S 0,45 0,10 0,4274 0,1 0,545 0,1 0 1 0 3 4,30 

Metalmecánico San Jorge LTDA 0,16 0,20 0 0,25 0 0,5 0,544 0,4 0,728 0,6 1,95 

Industria Metalmecánica San Judas LTDA 0,18 0,20 0,1322 0,25 0,21 0,4 0,245 0,8 0,176 2,4 4,05 

Remec LTDA 0,25 0,20 0,2667 0,2 0,203 0,4 0,208 0,8 0,236 2,4 4,00 
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EMPRESAS 
INDICE DE EFICIENCIA OPERATIVA PUNTAJE 

ACUMULADO 2008 puntaje 2009 puntaje 2010 puntaje 2011 puntaje 2012 puntaje 

Busto & CIA LTDA 2,02  0,20  (1,27) 0,05  1,36  0,40  3,82  0,60  1,48  2,40  3,65 

Colmena Conduit Ltda. 0,06  0,25  0,04  0,25  0,02  0,50  0,02  1,00  0,24  3,00  5,00 

Construcciones Metalmecánica LTDA 0,80  0,25  2,90  0,20  (2,61) 0,10  1,47  0,80  0,00  3,00  4,35 

HJR & CIA LTDA 2,29  0,15  1,54  0,25  0,99  0,50  1,33  0,80  0,00  3,00  4,70 

Industria Metalmecánica del Caribe 2,78  0,15  1,41  0,25  2,44  0,30  1,80  0,80  (3,13) 0,60  2,10 

Inversiones Cascabel 0,01  0,25  0,01  0,25  0,87  0,50  0,01  1,00  0,02  3,00  5,00 

Tabares & CIA LTDA 0,00  0,25  0,80  0,25  0,84  0,50  1,11  1,00  1,14  3,00  5,00 

Tubos del Caribe 0,19  0,25  (0,73) 0,05  (1,28) 0,10  (1,56) 0,20  (1,11) 0,60  1,20 

Fadesa de Colombia S.A.S 0,55  0,25  12,76  0,05  1,46  0,40  0,00  1,00  0,00  3,00  4,70 

Metalmecánico San Jorge LTDA 1,64  0,20  0,00  0,25  0,00  0,50  0,96  1,00  1,61  2,40  4,35 

Industria Metalmecánica San Judas LTDA (2,84) 0,05  (0,94) 0,05  (2,95) 0,10  (2,67) 0,20  (4,50) 0,60  1,00 

Remec LTDA 2,24  0,20  0,65  0,25  0,40  0,50  0,46  1,00  0,76  3,00  4,95 

                        

EMPRESAS 
INDICE DE EFICIENCIA OPERATIVA DEL ACTIVO PUNTAJE 

ACUMULADO 2008 puntaje 2009 puntaje 2010 puntaje 2011 puntaje 2012 puntaje 

Busto & CIA LTDA 0,22 0,15 0,1939 0,1 0,121 0,3 0,244 0,6 0,154 1,8 2,95 

Colmena Conduit Ltda. 0,01 0,25 0,01 0,25 0,005 0,5 0,005 1 0,028 3 5,00 

Construcciones Metalmecánica LTDA 0,16 0,20 0,202 0,1 0,099 0,3 0,13 0,8 0 3 4,40 

HJR & CIA LTDA 0,40 0,05 0,2899 0,05 0,208 0,1 0,39 0,4 0 3 3,60 

Industria Metalmecánica del Caribe 0,18 0,15 0,2254 0,1 0,184 0,1 0,13 0,8 0,101 2,4 3,55 

Inversiones Cascabel 0,00 0,25 0,0008 0,25 0,029 0,5 6E-04 1 5E-04 3 5,00 

Tabares & CIA LTDA 0,00 0,25 0,1082 0,2 0,128 0,2 0,117 0,8 0,138 2,4 3,85 

Tubos del Caribe 0,04 0,25 0,0583 0,2 0,064 0,4 0,065 1 0,07 3 4,85 

Fadesa de Colombia S.A.S 0,08 0,25 0,104 0,2 0,085 0,3 0 1 0 3 4,75 

Metalmecánico San Jorge LTDA 0,40 0,05 0 0,25 0 0,5 0,517 0,2 0,358 0,6 1,60 

Industria Metalmecánica San Judas LTDA 0,08 0,20 0,1386 0,15 0,121 0,3 0,13 0,8 0,167 1,8 3,25 

Remec LTDA 0,34 0,05 0,0816 0,2 0,057 0,4 0,08 1 0,108 2,4 4,05 
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EMPRESAS 
INDICE DE TESORERIA PUNTAJE 

ACUMULADO 2008 puntaje 2009 puntaje 2010 puntaje 2011 puntaje 2012 puntaje 

Busto & CIA LTDA 0,00 0,05 0 0,05 0 0,1 0,05 0,2 0,004 0,6 1,00 

Colmena Conduit Ltda. 0,45 0,05 0,8522 0,25 0,533 0,2 0,121 0,2 0,418 1,8 2,50 

Construcciones Metalmecánica LTDA 0,00 0,05 0,0017 0,05 0,246 0,1 0,236 0,4 0 0,6 1,20 

HJR & CIA LTDA 0,34 0,05 0 0,05 1,384 0,5 0,139 0,2 0 0,6 1,40 

Industria Metalmecánica del Caribe 0,03 0,05 0,1962 0,1 0,028 0,1 0,005 0,2 0,003 0,6 1,05 

Inversiones Cascabel 0,09 0,05 0,2586 0,1 0,268 0,1 0,251 0,4 0,218 1,2 1,85 

Tabares & CIA LTDA 0,00 0,05 0,2073 0,1 0,121 0,1 0,874 1 1,032 3 4,25 

Tubos del Caribe 0,06 0,05 0,0822 0,05 0,061 0,1 0,07 0,2 0,047 0,6 1,00 

Fadesa de Colombia S.A.S 0,05 0,05 0,6062 0,2 0,003 0,1 0 0,2 0 0,6 1,15 

Metalmecánico San Jorge LTDA 2,33 0,25 0 0,05 0 0,1 0,506 0,6 0,193 0,6 1,60 

Industria Metalmecánica San Judas LTDA 0,00 0,05 0 0,05 0 0,1 0,039 0,2 0,006 0,6 1,00 

Remec LTDA 0,20 0,05 0,006 0,05 0,452 0,2 0,939 1 0,762 2,4 3,70 

                        

                        

EMPRESAS 
INDICE DE PRUEBA ACIDA PUNTAJE 

ACUMULADO 2008 puntaje 2009 puntaje 2010 puntaje 2011 puntaje 2012 puntaje 

Busto & CIA LTDA 0,34 0,05 0,1219 0,05 0,165 0,1 0,403 0,2 0,597 0,6 1,00 

Colmena Conduit Ltda. 1,23 0,10 2,9099 0,1 2,813 0,4 3,704 1 3,559 3 4,60 

Construcciones Metalmecánica LTDA 0,95 0,10 0,4139 0,05 2,286 0,3 0,143 0,2 0 0,6 1,25 

HJR & CIA LTDA 2,53 0,25 3,5735 0,15 4,041 0,5 2,583 0,8 0 0,6 2,30 

Industria Metalmecánica del Caribe 0,95 0,10 1,5321 0,1 1,237 0,2 0,503 0,2 0,426 0,6 1,20 

Inversiones Cascabel 1,44 0,15 1,8847 0,1 1,578 0,3 1,097 0,4 1,203 1,2 2,15 

Tabares & CIA LTDA 0,00 0,05 0,7283 0,05 0,933 0,2 3,598 1 2,376 2,4 3,70 

Tubos del Caribe 0,73 0,10 0,7642 0,05 0,552 0,1 0,498 0,2 0,469 0,6 1,05 

Fadesa de Colombia S.A.S 0,66 0,10 7,5251 0,25 0,756 0,1 0 0,2 0 0,6 1,25 

Metalmecánico San Jorge LTDA 3,13 0,25 0 0,05 0 0,1 1,619 0,6 1,798 1,8 2,80 

Industria Metalmecánica San Judas LTDA 0,23 0,05 0,1706 0,05 0,244 0,1 0,309 0,2 0,208 0,6 1,00 

Remec LTDA 2,98 0,25 3,5861 0,15 2,625 0,4 2,978 1 2,431 2,4 4,20 
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EMPRESAS 
INDICE DE ROE PUNTAJE 

ACUMULADO 2008 puntaje 2009 puntaje 2010 puntaje 2011 puntaje 2012 puntaje 

Busto & CIA LTDA 0,01 0,05 -1,31 0,05 -0,78 0,1 -0,655 0,2 0,473 1,8 2,20 

Colmena Conduit Ltda. 0,18 0,10 0,14 0,05 0,224 0,2 0,16 0,2 0,092 0,6 1,15 

Construcciones Metalmecánica LTDA 0,02 0,05 -0,04 0,05 0,011 0,1 0,084 0,2 0 0,6 1,00 

HJR & CIA LTDA 0,09 0,05 0,11 0,05 0,147 0,1 0,245 0,2 0 0,6 1,00 

Industria Metalmecánica del Caribe 0,04 0,05 0,15 0,05 0,052 0,1 0,066 0,2 -0,547 0,6 1,00 

Inversiones Cascabel 0,03 0,05 0,07 0,05 0,028 0,1 0,085 0,2 0,019 0,6 1,00 

Tabares & CIA LTDA 0,00 0,05 0,14 0,05 0,122 0,1 0,128 0,2 0,097 0,6 1,00 

Tubos del Caribe 0,27 0,15 -0,23 0,05 -0,04 0,1 -0,096 0,2 -0,093 0,6 1,10 

Fadesa de Colombia S.A.S 0,35 0,20 -0,08 0,05 -0,05 0,1 0 0,2 0 0,6 1,15 

Metalmecánico San Jorge LTDA 0,22 0,15 0,00 0,05 0 0,1 0,565 0,4 0,335 1,2 1,90 

Industria Metalmecánica San Judas LTDA -0,14 0,05 -1,12 0,05 -0,48 0,1 -0,933 0,2 -0,694 0,6 1,00 

Remec LTDA 0,17 0,10 0,15 0,05 0,172 0,1 0,209 0,2 0,187 0,6 1,05 

                        

EMPRESAS 
INDICE DE ROA PUNTAJE 

ACUMULADO 2008 puntaje 2009 puntaje 2010 puntaje 2011 puntaje 2012 puntaje 

Busto & CIA LTDA 0,00 0,05 -0,2322 0,05 -0,1 0,1 -0,087 0,2 0,087 1,2 1,60 

Colmena Conduit Ltda. 0,13 0,20 0,1093 0,1 0,171 0,4 0,128 0,4 0,074 1,2 2,30 

Construcciones Metalmecánica LTDA 0,01 0,05 -0,0128 0,05 0,003 0,1 0,028 0,2 0 0,6 1,00 

HJR & CIA LTDA 0,06 0,10 0,0833 0,1 0,113 0,3 0,169 0,6 0 0,6 1,70 

Industria Metalmecánica del Caribe 0,01 0,05 0,0763 0,1 0,025 0,1 0,029 0,2 -0,177 0,6 1,05 

Inversiones Cascabel 0,02 0,05 0,0545 0,05 0,02 0,1 0,057 0,2 0,014 0,6 1,00 

Tabares & CIA LTDA 0,00 0,05 0,0485 0,05 0,059 0,2 0,057 0,2 0,044 0,6 1,10 

Tubos del Caribe 0,14 0,20 -0,1381 0,05 -0,02 0,1 -0,047 0,2 -0,04 0,6 1,15 

Fadesa de Colombia S.A.S 0,09 0,15 -0,0254 0,05 -0,01 0,1 0 0,2 0 0,6 1,10 

Metalmecánico San Jorge LTDA 0,17 0,25 0 0,05 0 0,1 0,289 0,8 0,183 1,8 3,00 

Industria Metalmecánica San Judas LTDA -0,03 0,05 -0,2527 0,05 -0,07 0,1 -0,089 0,2 -0,089 0,6 1,00 

Remec LTDA 0,14 0,20 0,1217 0,1 0,13 0,3 0,164 0,6 0,146 1,8 3,00 
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