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INTRODUCCIÓN 

Promover la educación ocupa un lugar primordial en todos los países del  

mundo con el fin de reducir la pobreza. Por ello ciertas instituciones como el Banco 

Mundial han ayudado a fomentar la educación en los países en desarrollo desde 

19631, y hasta hoy, es el mayor proveedor externo de fondos para la educación, ya 

que para lograr reducir los niveles de pobreza, es importante que un jefe de familia 

mínimo cuente con un certificado de educación secundaria, que les permita 

desarrollarse en mercados globales impulsados por el conocimiento. 

La escolaridad acompañada, del ahorro y la inversión puede contribuir a 

promover el empleo y a distribuir el ingreso en forma más equitativa, existiendo una 

relación directa entre los niveles de escolaridad y la productividad; cuanto mayores 

son esos niveles de escolaridad es también mayor la productividad agregada del 

sistema económico. Razón por la cual, es necesario mejorar la educación, aunque la 

realidad en nuestro país, es que lamentablemente carece de seres humanos que 

cuenten, por lo menos con un certificado de educación secundaria.  

En Ecuador, la diferencia entre un hogar pobre y no pobre está en función de 

los años de escolaridad del jefe del hogar y conyugue, de los niveles educativos, de 

los indicadores de salud, de la rama de actividad del jefe de hogar y de algunos 

indicadores de acceso a servicios públicos, según datos proporcionados por el 

Ministerio de Coordinación y Desarrollo Social, en su publicación del 20 de Junio del 

2011, los jefes de hogar de familias pobres presentan un promedio de escolaridad de 

4,9 años, por el contrario este promedio es de 9,2 años en familias no pobres. Solo el 

53,4% de los jefes de hogar de familias pobres tiene primaria completa, lo que 

contrasta con el 81,2% de los jefes de hogar de familias no pobres. En promedio, solo 

el 5,97% de los jefes de hogar de las familias pobres ha completado la secundaria, 

frente al 38,8% de los jefes de hogar de las familias no pobres. Y apenas el 1,87% de 

jefes de hogar de familias pobres accede a la educación superior versus el 24,7% de 

jefes de hogar de familias no pobres.2 

Es por ello, que en el gobierno del Eco. Rafael Correa la educación ocupa el 

segundo lugar, de más importancia, luego de Bienestar Social, en aumento del 
                                                           
1 Web Banco Mundial  
2 Ministerio de Coordinación y Desarrollo Social  
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presupuesto y ejecución presupuestaria, aunque evidentemente pese a todos los 

esfuerzos el estado no ha sido capaz de asignar los recursos de manera eficiente y 

brindar una educación de calidad, en especial en ciertas provincias del país como 

Sucumbíos, que aun siendo un sector petrolero que genera gran parte de los ingresos 

del estado, actualmente no cuenta con centros de estudios de nivel superior de 

calidad, y peor aun que permitan el acceso a ciertos sectores de la sociedad por los 

altos costes que representan las matriculas, siendo el factor económico uno de los 

principales limitantes.  

Es de ahí la necesidad de muchos jefes de familia de promover una cultura de 

ahorro que permita planificar de forma adecuada cada uno de los gastos futuros con 

la finalidad de solventarlos. 

La limitación de recursos económicos de muchos padres para financiar los 

estudios de sus hijos, impide que estos se conviertan en profesionales mediante una 

carrera universitaria, y como medida de solución a este problema, se plantea la 

estructuración de un fondo de ahorro, especialmente diseñado para este propósito, 

con el fin de evitar que muchos de estos se conformen con cubrir sus gastos diarios y 

puedan ofrecer una vida digna y de calidad a sus hijos.  

La necesidad de contar con planes de inversión que permitan ahorrar dinero 

para el futuro, fundamentalmente para educación superior que es uno de los pilares 

principales y la clave para lograr el éxito tanto profesional como personal, ha 

incentivado a desarrollar el tema: “ESTRUCTURACIÓN DE UN FONDO DE 

AHORRO PARA EDUCACIÓN SUPERIOR DE LOS HIJOS DE LOS EMPLEADOS 

DE LA CORPORACIÓN NACIONAL DE ELECTRICIDAD REGIONAL SUCUMBÍOS”, 

con esto se busca dar oportunidades de crecimiento profesional, forjando un futuro 

digno a largo o mediano plazo para sus hijos, y a la vez logrando proveer a la 

sociedad de profesionales competentes, que contribuyan al desarrollo económico del 

país.   

Por ello, invertir en educación de calidad conlleva a reducir la pobreza y la 

desigualdad y sobre todo a promover un crecimiento económico sostenido.  
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CAPÍTULO I: ASPECTOS GENERALES 

1.1.  Antecedentes  

La exigencia de contar con una educación de calidad es una demanda de la 

sociedad actual, lo cual ha creado la necesidad de que el trabajo del hombre sea más 

eficiente y competitivo, para lo cual se requiere de mayor preparación. 

Principalmente para contar con mejores oportunidades laborales en empresas 

que requieren personal joven, capacitado y con experiencia, factores considerados de 

gran importancia cuya finalidad es reducir los índices de desempleo y sub-empleo 

existentes en el Ecuador.   

Las Instituciones de Educación Superior son consideradas como un 

instrumento de desarrollo de ciudades, regiones y países, y es el factor clave para 

incrementar la competitividad y calidad de vida, razón por la cual, muchos jóvenes 

principalmente de provincias se ven obligados a migrar a diversas ciudades del país e 

incluso a otros países en busca de una educación de calidad que les provea mayores 

oportunidades de desarrollo, tanto personal como profesional. 

Es importante, considerar que en la provincia de Sucumbíos siendo una 

provincia que cuenta con gran número de campos petroleros, que provee grandes 

ingresos para el estado de su principal producto de exportación a nivel mundial que 

es el petróleo, se debería dar prioridad al desarrollo de la capacidad laboral que se 

encuentra en este sector, mediante el acceso a la educación y con el establecimiento 

de leyes que salvaguarden la integridad, en cuanto al ámbito laboral de los nativos de 

la Provincia, prefiriendo la mano de obra local.  

Las ofertas educativas para poblaciones de provincias cada día se distancian 

más, debido al incremento del número de universidades privadas, cuyas matriculas 

han sido significativas, pudiendo decir incluso, que los valores por matriculas se han 

duplicado en instituciones privadas, lo que supone diversos desafíos para los padres 

de familia para financiar los estudios de sus hijos. 

Y, aunque de la misma forma se han incrementado instituciones de educación 

superior que proveen a la población una educación gratuita, la realidad es otra, en la 

cual las familias deben contar con recursos para manutención, transporte, útiles 
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escolares, entre otros factores que hacen que esta supuesta educación gratuita 

represente una gran inversión.    

La importancia principal para la estructuración de un Fondo de Ahorro para 

Educación Superior de los hijos de los empleados de la CNEL Regional Sucumbíos, 

radica en la necesidad de que estas familias mantengan este fondo como medio de 

apoyo económico para poder ofrecer a sus hijos un futuro prometedor con 

oportunidades de crecimiento y una vida digna. 

1.2.  La empresa 

La Corporación Nacional de Electricidad CNEL S.A. está conformada por 10 

Regionales: Esmeraldas, Manabí, Santa Elena, Milagro, Guayas-Los Ríos, Los Ríos, 

EL Oro, Bolívar, Santo Domingo y Sucumbíos. CNEL ofrece el servicio de distribución 

eléctrica a un total de 1,25 millones de abonados, abarcando el 30% del mercado de 

clientes del país. 

1.2.1.   Base legal de la Empresa  

El nombre con el que fue constituido por primera vez, esta institución fue: 

- Empresa Eléctrica Regional Sucumbíos S.A.- "Emelsucumbíos" 

Mediante resolución N°. 879-1-1-1078 del 13 de junio de 1989 la 

Superintendencia de Compañías aprobó la constitución de la Empresa Eléctrica 

Regional Sucumbíos S.A. e inscrita en el Registro de la  propiedad de Nueva Loja, 

bajo el número 40, folio 47, tomo primero del 14 de junio de 1989 y del Registro 

Mercantil del  Cantón Lago Agrio, y se rige por los Estatutos Sociales 

correspondientes. 

La Codificación y Reforma de los Estatutos de la Compañía Anónima EMEL - 

SUCUMBÍOS S.A. se efectuó el 27 de julio del 2001, mediante escritura pública 

otorgada ante la Dra. Cecilia Rivadeneira Rueda, Notaria Vigésima Sexta del Cantón 

Quito y fue aprobada por la Superintendencia de Compañías mediante Resolución 

No. 01.Q.IJ.5087 del 23 de octubre del 2001 e inscrita en el Registro de la Propiedad 

y Mercantil del Cantón Lago Agrio.  
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Nació con un capital social de $ 108 millones de dólares y activos por $ 1.100 

millones de dólares.  

- En abril 1º del 2000, la unidad de liquidación del EX-INECEL, transfirió los 

Sistemas Eléctricos Menores de: Nuevo Rocafuerte, Tiputini, Taracoa, 

Dayuma, Loreto, Putumayo y Tarapoa, a la Empresa Eléctrica Regional 

Sucumbíos S.A. en calidad de aportes para futura capitalización a favor del 

Fondo de Solidaridad por $ 1.169.336,69 dólares americanos.  

- La Empresa Eléctrica Regional Sucumbíos S.A., fue modificada en su estatuto 

mediante escritura pública el 31 de julio del 2.001, luego de ser aprobada la 

"Codificación y Reforma de Estatutos de la Compañía Sucumbíos". 

En el año 2008: Mediante escritura pública pasó a llamarse: 

- Corporación Nacional de Electricidad Regional Sucumbíos: “CNEL-

Sucumbíos”3  

CNEL - Sucumbíos se encuentra ubicada en la Av. 20 de Junio y Venezuela 

en la ciudad de Lago Agrio, provincia de Sucumbíos.  

- El 23 de julio del 2009 según Mandato Constituyente No. 15, aprobado por la 

Asamblea Constituyente, determinó la aplicación de la Tarifa Única, a un 

precio promedio de 0,0823 centavos de dólar el kW/h. 

- Para lograr el éxito en la gestión se restructurarán los procesos internos de 

cada empresa y se los consolidará de manera similar a las prácticas eficientes 

de las empresas de la Sierra, como la eléctrica Quito o la Centro Sur, que 

tienen índices positivos de gestión. 

1.2.2.  Reseña Histórica  

Con el propósito de mantener fuerzas vivas en las áreas fronterizas del 

Ecuador, especialmente en la región amazónica, el Gobierno Nacional promocionó la 

                                                           
3 El 15 de diciembre del 2008, mediante escritura pública de fusión y creación, nace la 
Corporación Nacional de Electricidad, parte de la cual es la Regional Sucumbíos, la 
compañía tiene por objeto social la generación, distribución y comercialización de energía 
eléctrica en las provincias de Orellana y Sucumbíos, de conformidad con las leyes de la 
república. 
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entrega de terrenos a las personas que quisieran colonizar las provincias de la 

Región Oriental. Sobre esta base se inició el proceso migratorio hacia estas zonas, 

que dio lugar a la conformación de muchas comunidades y poblaciones.  

Conforme se fueron extendiendo los centros poblacionales, también se 

incrementaron sus necesidades de servicio e infraestructura básica, entre ellas la 

electricidad.    

A fin de contar con este requerimiento básico, independientemente muchos 

pobladores e Instituciones civiles, militares y eclesiásticas, instalaron pequeñas 

unidades eléctricas para cubrir su propia necesidad.  La más antigua que se tiene 

conocimiento en esta parte de la Región Oriental, es la instalada en la ciudad del 

Coca por la Orden de los Capuchinos alrededor del año 1960 y con una capacidad 

estimada de 10 KW.  

Más tarde, varios de ellos extendieron redes para suministrar el servicio a 

familias y vecinos. En otros casos, las Municipalidades ubicaron plantas térmicas 

para abastecer de energía a una determinada población. Entre las que están:4 

- En 1971 Inicio del servicio de energía eléctrica ai slado 

o En la ciudad de Lago Agrio, con una central de 20 KW., ubicada en las calles 

Manabí y Añasco;  

o En la ciudad del Coca, con otra Central de 20 KW., ubicada en las calles Napo 

y García Moreno  

- En 1974 Construcción  de una Central Térmica  

INECEL inició la construcción de una central térmica, en la ciudad de Lago 

Agrio, en el sitio donde actualmente funciona la Bodega.  

- Entre los años de 1974 a 1994: Se realiza la constr ucción de grandes 

centrales 

Las mayores centrales construidas en este período, fueron en:  

                                                           

4 Web de CNEL-Sucumbíos 
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Tabla 1. Centrales construidas  

 AÑO 

CANTONES DE 
LA PROVINCIA 

DE 
SUCUMBÍOS 

CONSTRUCCIÓN E IMPLEMENTACIÓN 

1978 Coca La primera central ubicada en las actuales oficinas 

1979 Lago Agrio operó la Central Laguna 

1990 – 

1994 
Jivino 

Centrales de generación eléctrica que se encuentran 

actualmente activas 

1989 Lumbaquí Construyen la Central hidráulica  

1983 Shushufindi Construcción y adecuación de central  

1984 Pacayacu Generadora eléctrica  

1985 Dureno Central de generación  

1990 Sacha Central de generación  

Fuente: CNEL-Regional Sucumbíos 
Elaborado por:  Janeth Chango 

- El 14 de julio de 1989: Creación de la empresa Eléc trica Regional 

Sucumbíos 

Se crea la Empresa Eléctrica Regional Sucumbíos S.A., con el fin de 

suministrar el servicio público de energía eléctrica en su área de concesión, de 

conformidad con lo establecido en la Ley Básica de Electrificación  y demás 

reglamentos vigentes en aquel entonces.  

- En 1994:  Integran centrales de generación  

La integración de las cuatro centrales de generación a través del sistema 

troncal de sub-transmisión,  que interconecta las Centrales Termoeléctricas Celso 

Castellanos ( La Laguna ), Jivino y Payamino, y la central hidroeléctrica Lumbaquí se 

interconecta a través de una línea de 13.8 kW.  

- En el 2003:  Interconexión 

Desde el 22 de junio 2003, el sistema de potencia de la Empresa se encuentra 

interconectado con la Subestación Totoras de la Empresa Eléctrica Ambato.  

La compra de potencia y energía a esta Empresa se efectúa en volúmenes 

limitados por las características técnicas de la interconexión 
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- En el 2008: Fusión 

La Corporación se constituye con la fusión de 10 empresas eléctricas que 

históricamente mantenían niveles de gestión bajos en comparación con el mercado. 

- Actualmente  

Los principales accionistas de CNEL son: 

- Ministerio de Electricidad y Energías Renovables “MEER” 

- Corporación Eléctrica del Ecuador “CELEC”  

- Secretaria Nacional de Agua “SENAGUA” 

- Gobiernos Seccionales 

De los accionistas mencionados anteriormente se muestra a continuación el 

capital accionario y numero de acciones con el que cuenta cada uno: 

Tabla 2. Resumen de accionistas de la CNEL 

 
Fuente: CNEL, Informe de Gestión 2010 

La Empresa se rige por la Ley de Régimen del Sector Eléctrico  y el Contrato 

de Concesión expedido por el CONELEC para la administración y operación del 

sistema de potencia en las fases de Generación, Transmisión y Distribución que 

suministra el servicio de energía eléctrica a aproximadamente 125.000 habitantes. 

La CNEL Regional Sucumbíos, en la Provincia de Sucumbíos sirve a 6 

cantones y 26 poblaciones y en la Provincia de Francisco de Orellana sirve a 4 

cantones y 15 poblaciones.  
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Contando así, con 15 agencias en las siguientes localidades tanto de la 

provincia de Sucumbíos y Orellana,  mismas que son las áreas de concesión de la 

CNEL Regional Sucumbíos: 

Agencias Provincia de Sucumbíos  

- Lago Agrio 

- Shushufindi 

- Lumbaquí 

- Cáscales  

- El Reventador 

- Pacayacu 

- Dureno 

- Tarapoa 

- Puerto el Carmen de Putumayo 

Agencias Provincia de Orellana  

- Coca 

- Taracoa 

- Sacha 

- Tiputini 

- Dayuma 

- Loreto 

 

 

1.2.3.  Organigramas 

Es importante partir del objeto social que señala: "la Compañía tiene como 

objeto social la Generación, Distribución y Comercialización de Energía eléctrica en 

su área de concesión, de conformidad con la Ley de Régimen del Sector Eléctrico y 

demás leyes de la República. Para cumplir con su objetivo social, la Compañía podrá 

realizar toda clase de actos y contratos civiles, industriales, mercantiles y demás 

relacionados con su actividad principal".  

Bajo este elemento y en base a la investigación del análisis funcional de la 

Empresa, se presenta la estructura orgánica funcional, que ha seguido el proceso de 

recopilación de datos, con los responsables de todas las áreas funcionales, así como 

con los Jefes, Directores y Presidente Ejecutivo.  

Esta estructura tiene concordancia con la gestión actual y proyectada para la 

optimización de los resultados y bienestar empresarial. 

El 4 de marzo del 2009, el directorio de la Corporación Nacional de 

Electricidad CNEL aprobó la creación de la estructura de la Gerencia General de la 
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Corporación a cargo del Ing. Patricio Villavicencio. Ésta estructura de 64 personas 

dirige la gestión de las 10 regionales conformadas a su vez por 4016 colaboradores.5 

1.2.3.1.  Organigrama Estructural  

El marco funcional de la empresa se rige mediante una estructura funcional 

orientada a procesos. 

Gráfico 1. Organigrama Estructural CNEL Regional Su cumbíos 

Fuente:  CNEL-Sucumbíos 

                                                           
5 Web de CNEL-Sucumbíos 
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1.2.3.2.   Organigrama Funcional  

Gráfico 2. Organigrama Funcional 

 Fuente: CNEL-Sucumbíos 

El Máximo organismo de controle de CNEL es el Consejo Nacional de 

Electricidad (CONELEC), conjuntamente con la Junta de Accionistas de la empresa. 
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Su responsable es el Presidente Ejecutivo, que para obtener  los niveles de 

calidad y eficiencia y los resultados de acuerdo a las directrices del Directorio y Junta 

General; colaboran directamente con él, la Asesoría Legal, la Asistencia de 

Presidencia y la Coordinación Administrativa, por la necesidad de la Empresa se crea 

las Unidades de Planificación y Control Empresarial a fin de impulsar estratégica y 

organizacionalmente el crecimiento a futuro, manteniendo niveles de efectividad se 

potencian las unidades de Secretaría General y el Centro de Cómputo como áreas de 

colaboración para toda la gestión y las Direcciones Técnica, Comercial, Financiera y 

de Recursos Humanos. 

� CNEL Matriz 

Las siguientes son funciones que corresponden a CNEL-Matriz: 

� Junta General de Accionistas   

Funciones Principales:  

La Junta General, formada por los accionistas legalmente convocados y 

reunidos, es el órgano supremo de la compañía y tendrá las siguientes atribuciones:  

- Designar y remover a los Directores Principales y sus correspondientes 

Suplentes.  

- Designar y remover de entre los Directores Principales al Presidente del 

Directorio, y fijar su retribución;  

- Nombrar y remover al Comisario Principal y a su Suplente.  

- Seleccionar al Auditor Externo.  

- Conocer y aprobar los informes del Comisario.  

- Conocer el Informe del Auditor Externo.  

- Decidir sobre transformación, fusión o escisión de la Compañía.  

- Las demás previstas por la Ley. 

� Directorio 
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Funciones Principales:  

Son deberes y atribuciones del Directorio:  

- Establecer los lineamientos generales y especiales para la gestión de la 

Compañía, en armonía con la Ley de Régimen del Sector Eléctrico, aprobar 

los planes y programas de trabajo anual de la Compañía.  

- Aprobar los actos, contratos, inversiones y los gastos cuya cuantía esté dentro 

del límite fijado para este órgano por parte de la Junta General. 

- Conocer la Proforma Presupuestaria anual y el flujo de fondos, los informes 

administrativos, financieros, contables y, con sus recomendaciones, elevarlos 

a resolución de Junta General de Accionistas.  

- Conocer y aprobar los reglamentos y manuales de procedimiento que sean 

necesarios para el buen funcionamiento de la Compañía.  

- Aprobar el establecimiento de sucursales y agencias o suprimirlas, designar a 

los Gerentes de las sucursales y agencias. 

- Ejercer las demás atribuciones y deberes que le señalen las leyes, el presente 

Estatuto y la Junta General de Accionistas; 

� Gerente Matriz 

- Establecer los lineamientos generales y especiales para la gestión de la 

institución, en armonía con la Ley de Régimen del Sector Eléctrico,  

- Aprobar los planes y programas de trabajo anual.  

- Aprobar las garantías que la Compañía debe dar y recibir de terceras 

personas, cuando esté dentro del límite fijado para este órgano por parte 

CNEL Matriz.  

- Autorizar al Gerente general la celebración, modificación y terminación de 

contratos de concesión, así como la iniciación de acciones y reclamaciones 

contra el concedente que se originaren en la aplicación de tales contratos.  

� Auditoría Interna 



 2012 

 

Janeth Chango A.  14 

 

Función Principal:  

- Ejecutar el control de la información que resulta de las actividades financieras, 

técnicas y administrativas de la Empresa, mediante exámenes especiales o 

auditorías operativas dispuestas por Directores o el Gerente General.  

Funciones secundarias:  

- Elaborar el plan de trabajo que incluye auditorias, exámenes especiales y 

otras actividades y presentar al Gerente General para su aprobación.  

- Ejecutar las auditorias o exámenes especiales de acuerdo al plan y presentar 

al Gerente General los informes correspondientes en el campo administrativo y 

financiero.  

� Comisario 

Las atribuciones y obligaciones del Comisario son las determinadas en la Ley 

de Compañías.  

- Presentarán a la CNEL un informe escrito, con el análisis de la situación 

económica, financiera y administrativa de la Compañía  

- Presentaran las observaciones sugerentes que estimen convenientes.  

CNEL-REGIONAL SUCUMBÍOS  

Las siguientes son funciones que corresponden a CNEL Regional Sucumbíos, 

detallando así cada una de las funciones en cada una de sus áreas: 

� Gerencia General CNEL Regional Sucumbíos 

- Representar legal, judicial y extrajudicialmente a la Compañía 

- Llevar y mantener bajo su custodia los Libros Sociales de la Compañía bajo su 

responsabilidad personal 

- Dirigir y coordinar las actividades de la Compañía y velar por la correcta y 

eficiente marcha de la misma 
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- Contratar y remover a los funcionarios, empleados y trabajadores de la 

Compañía  

�  Asesoría Jurídica  

Función Principal:  

- Asesorar en el campo jurídico a través de la emisión de informes, contratos, 

convenios, reglamentos y otros instrumentos de carácter legal, así como 

ejercer patrimonio de la Empresa en los juicios planteados por la Empresa o 

en contra de ella (como actor y demandado).  

� Secretaria 

Funciones:  

- Receptar, elaborar   y despachar la documentación técnica/administrativa 

interna y externa, así como mantener el archivo general, manejo del archivo a 

fin de ordenar la información y redactar documentos para la Gestión del 

Gerente General y demás órganos de Dirección.  

- Manejar un fondo de caja chica a fin de atender gastos urgentes, reuniones, 

suministros, envío de encomiendas, refrigerios, copias y   trámites legales.  

� Coordinación Administrativa  

Funciones:  

- Asistir, Apoyar y tramitar las acciones administrativas a fin de brindar apoyo a 

la gestión del Gerente General de acuerdo a delegación de actividades y 

necesidades de la empresa.  

- Atender al público, organismos, comisiones a fin de asesorar los trámites a 

seguir para cumplir con las solicitudes técnicas y/o administrativas. 

� Planificación Empresarial y Control Empresarial 

Función:  
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- Diseñar y ejecutar planes y programas de producción, expansión eléctrica, así 

como administrativos, financieros y recursos humanos, a fin de definir la visión 

empresarial de acuerdo a la proyección de oferta y demanda eléctrica en la 

zona de concesión.  

- Coordinar y controlar los planes, programas, actividades, financieras, técnicas 

y administrativas de la Empresa, a fin de evaluar y retroalimentar los procesos 

para su cumplimiento.     

� Centro de Computo  

Función:  

- Programar y ejecutar el procesamiento de datos a fin de mantener el buen 

funcionamiento el Sistema Informático y la Red, así como, mantener 

información al día y segura de la Contabilidad, Roles de Pago, Planillas de 

consumo y recaudación de energía eléctrica. 

� Dirección Técnica  

Función:  

- Planificar, programar, dirigir y evaluar la Generación, Operación, 

Mantenimiento y Construcciones de Líneas, Redes y Subestaciones del 

Sistema Eléctrico Sucumbíos, a fin de mantener la operatividad y funcionalidad 

en términos de confiabilidad y calidad de acuerdo a directrices de los 

organismos de Regulación y Control.  

� Planificación y Despacho 

Función Principal:  

- Dirigir, coordinar, ejecutar y controlar la programación y operación del Sistema 

Eléctrico Sucumbíos a fin de garantizar el suministro de energía en 

condiciones técnicas y económicas adecuadas de acuerdo al plan operativo y 

necesidades de la zona.  

� Operación y Mantenimiento 
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Función Principal:  

- Programar y ejecutar la operación y el mantenimiento preventivo y correctivo 

de las Líneas de Distribución y Subtransmisión, Redes y Subestaciones, a fin 

de garantizar la confiabilidad y funcionamiento del sistema de acuerdo a la 

Normatividad Eléctrica.  

� Ingeniería y Construcción 

Función Principal:  

- Elaborar el plan de obras, proyectos y diseños de obras de expansión del 

Sistema a fin de ejecutar su análisis, revisión, inspección, presupuestos y 

preparar listado de materiales, bases para concursos, y la futura supervisión, 

ejecución y liquidación de las obras del FERUM y particulares.  

� Fabrica de Postes 

Función Principal:  

- Programar y ejecutar la fabricación de postes (9 y 11 metros) y con 

resistencias iguales o menores a 500 kilogramos por centímetro cuadrado para 

la construcción de los sistemas eléctricos de distribución.  

� Producción de Energía 

Función: 

- Proporcionar al Director Financiero informes estadísticos mensuales y anuales 

para la elaboración del VAD (Valor Agregado de Distribución). 

� Dirección de Recursos Humanos 

Funciones:  

- Dirigir, coordinar, ejecutar y controlar la administración de los recursos 

humanos y servicios logísticos de la Empresa.  

- Administrar el sistema de remuneraciones, escalafón, de acuerdo a los 

manuales, contrato colectivo y el Código del Trabajo.  
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- Supervisar las acciones de personal, vacaciones, horas extras, bonos, 

anticipos, liquidaciones de personal a fin de administrar los procesos de 

recursos humanos. 

Es importante considerar que dentro de esta área se lleva a cabo la 

supervisión y adecuado control del área de seguridad industrial  

� Administración de Personal 

Funciones: 

- Programar los requerimientos de personal.  

- Diseñar y aplicar los subsistemas de personal (reclutamiento, selección, 

entrenamiento, desarrollo, promoción, etc.).  

- Ingresar al sistema integrado, información de roles, de Agencias y la Matriz 

(sobre pagos y descuentos).  

� Servicios Generales 

Función: 

- Supervisar los programas de mantenimiento preventivo y correctivo así como 

las normas y procedimientos de uso del parque automotriz de la Empresa.  

� Dirección Comercial 

Funciones: 

- Programar, coordinar, ejecutar y evaluar la comercialización de la Energía 

Eléctrica de acuerdo a la instalación de Medidores, atención a clientes, 

Facturación y Recaudación a fin de obtener Recursos Económicos y mantener 

un registro de las ventas y usuarios del sector.  

- Ampliar el mercado eléctrico a través de nuevos clientes, buenas relaciones y 

manteniendo campañas del servicio de calidad y confiabilidad. 

� Clientes 

Función: 



 2012 

 

Janeth Chango A.  19 

 

- Ejecutar la atención a clientes en su solicitud, reclamos, cortes, lecturas a fin 

de mantener las buenas relaciones Empresa - usuario y Defensoría del 

Pueblo, de acuerdo a las normas establecidas, requisitos y reglamentos 

vigentes.  

� Acometidas y Medidores 

Función:  

- Programar, ejecutar y evaluar la instalación de nuevos equipos de medición, 

así como, prestar el servicio de revisión de los equipos o sistemas instalados 

ha pedido de los usuarios o por iniciativa de la propia   Empresa.  

� Recaudación 

Función:  

- Recaudar los valores por pagos de las planillas de energía eléctrica facturada 

a fin de ser depositados en la cuenta de la Empresa.  

� Supervisión de Agencias 

Función:  

- Programar, coordinar y supervisar las actividades administrativas, técnicas y 

económicas de las Agencias a fin de establecer la expansión, organización, 

comercialización más adecuada de acuerdo a datos de oferta y demanda de 

energía y políticas de la Empresa.  

� Dirección Financiera 

Función Principal:  

- Programar, organizar, coordinar y supervisar la gestión económica financiera 

de la Empresa a fin de ejecutar las obligaciones de manera   oportuna y eficaz. 

Subfunciones: 
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- Coordinar con todas las áreas de la Empresa sus requerimientos a fin de 

preparar la proforma presupuestaria anual, su reforma, ejecución, liquidación y 

evaluación.  

- Administrar y ejecutar el programa financiero de la Empresa.  

- Supervisar los balances financieros mensuales y anuales  

- Supervisar los registros y existencias de bodega. 

- Mantener los inventarios y avalúo de los bienes y equipos de la Empresa  

� Presupuesto 

Función:  

- Elaborar la proforma presupuestaria anual, sus reformas, ejecución, liquidación 

y evaluación a fin de hacer la provisión anual de gastos e inversiones para la 

Empresa de acuerdo a las políticas y directrices.  

� Contabilidad 

Función Principal:  

- Registrar y mantener la Contabilidad General de la Empresa a fin de tener los 

resultados de la gestión económica oportunamente, para la toma de 

decisiones y medidas correctivas y elaborar los estados financieros.  

� Tesorería 

Función:  

- Elaborar el programa de manejo de fondos y flujo de caja a fin de administrar 

los recursos económicos por venta de energía y otros ingresos. Así como, 

ejecutar pagos a proveedores, contratistas y personal.  

� Adquisiciones 

Función: 
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- Coordinar y ejecutar las compras a fin de atender oportunamente los 

requerimientos de adquisiciones de las diferentes áreas de la Empresa según 

las disponibilidades económicas y prioridades de los procesos.  

� Inventarios y Avalúos 

Función Principal:  

- Ejecutar y controlar los inventarios y avalúos de los activos, bienes, equipos e 

instalaciones de la Empresa Eléctrica Regional Sucumbíos, a fin de mantener 

un registro individual y valorados de acuerdo a normas y reglamentos para 

este efecto.  

1.2.3.3.  Organigrama de Personal 

Tal como lo establece el Art. Nº 17 sobre Atribuciones de la Junta General, el 

Directorio de la Empresa está constituido por 7 Directores y deberán durar 2 años en 

sus funciones, pudiendo ser reelegidos indefinidamente.  

Los miembros del Directorio son ecuatorianos seleccionados por sus 

conocimientos y experiencia en el sector eléctrico y están obligados a influir en la 

empresa y con responsabilidad financiera. Son responsables además de establecer la 

política de las operaciones claves, asegurar la estructuración y dotación de personal 

de la Administración superior. Una vez que se conoce la misión de la Empresa deben 

impartir estrategias y prácticas para cumplirlas.  

Periódicamente revisan las acciones que cumple la Administración Superior y 

verifican que guarden congruencias con los planes y políticas, así como el buen uso 

de los recursos por parte de los gerentes.6 

 

 

 

 

 

                                                           
6 CNEL MATRIZ 
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Gráfico 3. Organigrama de Personal CNEL-Sucumbíos 

Fuente:  CNEL-Sucumbíos 
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CAPÍTULO II: ANÁLISIS SITUACIONAL 

2.1.  Problemática. 

Con la finalidad de comprender las causas del planteamiento del presente 

tema de tesis, se establece todo un análisis empezando para esto con la 

determinación del problema. 

2.1.1.  Determinación del Problema. 

Actualmente, no solo los jóvenes recién egresados de la enseñanza 

secundaria aspiran a recibir una educación de nivel superior. Existen otros grupos 

que por necesidad o preferencia reclaman ese derecho, buscando ampliar o mejorar 

sus conocimientos y habilidades. Sin embargo, en la provincia de Sucumbíos, y pese 

a la necesidad de mejorar la educación y de contar con profesionales, debidamente 

capacitados, calificados y con iniciativa, no se cuentan con centros de educación 

superior de calidad y que permita el fácil acceso a la misma a toda la sociedad, esta 

situación hace que los empleados de CNEL Regional Sucumbíos, asciendan en sus 

puestos de trabajo por la experiencia obtenida durante años por las labores 

desarrolladas, sin contar con un título universitario que certifique sus conocimientos y 

habilidades. 

En vista de la necesidad de buscar un mejor estilo de vida, muchos jóvenes se 

ven obligados a dejar su lugar natal, para salir en busca de mejores oportunidades, lo 

que provoca que muchas familias, incurran en una duplicación de sus gastos, ya que 

prácticamente tendrán que cubrir la manutención de dos hogares. 

Está demostrado que uno de los factores más determinantes del crecimiento 

económico de los países es la incorporación del conocimiento científico y tecnológico 

a la producción en forma de innovación.  

Este factor influye directamente en el crecimiento de los países, por lo que es 

necesario promover la calidad educativa de forma que los ecuatorianos tengamos las 

mismas oportunidades de progreso y desarrollo económico, al igual que los países 

industrializados.  

Es por ello, que el incentivar el ahorro programado a largo plazo, ayudará a las 

familias de la CNEL Regional Sucumbíos a proveer a los suyos de una vida digna y 
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de calidad, logrando de esta forma cubrir los altos costos en los que se incurren al no 

existir centros de educación superior en la provincia, dejando de ser este un factor 

prohibitivo, por el tema de vivienda, alimentación y costos de movilización que 

conlleva el hecho de enviar a sus hijos a otras provincias para que puedan tener un 

título universitario. 

Este plan de ahorro a largo plazo pretende mantener una estabilidad familiar, 

lo que se evidenciara un aporte significativo para el Ecuador, permitiendo contar así 

con profesionales competentes, habilitados con estudios de nivel superior. 

Por tal razón, se busca incentivar el ahorro programado para Educación 

Superior de los hijos de los empleados de la CNEL Regional Sucumbíos, debido a 

que el talento humano desempeña un rol importante en la sociedad ecuatoriana, es 

evidente la necesidad de la estructuración de un fondo de ahorro para Educación 

Superior, conociendo que la CNEL Regional Sucumbíos cuenta con 309 empleados 

aproximadamente. Divididos según el tipo de contrato, mismo que se encuentra de la 

siguiente manera: 253 contratos indefinido,  53 contratos a plazo fijo y 3 eventuales7, 

abarcando las sucursales de las Provincias de Sucumbíos y Orellana, quienes se 

encuentran en una edad promedio de 35 a 50  años de edad, que tienen un promedio 

de entre 2 y 3 hijos, en una edad comprendida de 9 a 14 años aproximadamente, 

para lo cual se considera la iniciativa de promover la implementación de un ahorro 

programado, con la finalidad de poder solventar las necesidad de Educación de los 

mismos.  

Siendo $ 737,54 dólares americanos aproximadamente, un promedio de los 

ingresos percibidos por los empleados de la CNEL Regional Sucumbíos, lo que 

induce a que cuya capacidad de ahorro debe ser analizada, con la finalidad de 

solventar gastos futuros. Razón por la cual es importante promover la estructuración 

de un fondo de ahorro para Educación Superior, siendo así que el principal objetivo 

de este proyecto será financiar los estudios de nivel superior de los hijos de los 

empleados de la CNEL Regional Sucumbíos, incentivando de esta manera el 

desarrollo individual como de la sociedad y el país en general. 

La finalidad del Fondo para Educación Superior, es brindar a los jóvenes, el 

apoyo y los recursos necesarios para mejorar sus vidas a través de la educación de 

                                                           
7 Nomina de empleados CNEL Regional Sucumbíos  
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manera que puedan obtener mejores oportunidades laborales, que les permitan servir 

mejor a sus familias y a la sociedad. 

2.1.1.1.        Diagrama Causa – Efecto 

El Diagrama Causa-Efecto es una forma de organizar y representar las 

diferentes teorías propuestas sobre las causas de un problema. Se conoce también 

como diagrama de Ishikawa (por su creador, el Dr. Kaoru Ishikawa, 1943), ó 

diagrama de Espina de Pescado porque su forma es similar al esqueleto de un pez y 

se utiliza en las fases de Diagnóstico y Solución de la causa de un problema.8 

Es una de las herramientas más eficaces y más utilizadas en acciones de 

mejoramiento y control de calidad en las organizaciones, ya que permite de una 

forma sencilla, agrupar y visualizar las razones que han de estar en el origen de un 

problema.9 

Los Diagramas Causa-Efecto, como se mencionó son una ayuda para 

determinar todas las causas y sub-causas que puedan influir para ocasionar un 

problema, aportando así, de manera significativa para la fácil comprensión del 

problema, visualizar las razones, motivos o factores principales y secundarios que 

ocasionaron dicho problema, para posteriormente identificar posibles soluciones, 

tomar decisiones y organizar planes de acción a implementar. 

Por ser una de las mejores herramientas de análisis y comprensión, se 

considera la importancia de su elaboración de tal forma que permita determinar las 

posibles causas por las cuales, los hijos de los empleados de la CNEL Regional 

Sucumbíos no cuentan con los recursos necesarios para acceder a una educación 

superior de calidad, entre otras causas se puede decir que las principales son las 

siguientes: 

- Limitación de los ingresos familiares 

- Carencia de centros de estudios fiscales de nivel superior en la provincia 

- Situación económica actual del país 

- Deficiencias en la política fiscal del país  

- Limitaciones en el sistema educativo 

                                                           
8 Gestiopolis, Diagrama causa-efecto, Pareto y Flujogramas  
9 Knoow, Diagrama de Causa-Efecto  
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Gráfico 4. Diagrama Causa-Efecto 
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Una vez desarrollado el diagrama causa-efecto, se puede decir que el 

problema que se evidencia en la situación de los empleados de CNEL Regional 

Sucumbíos es la limitación de recursos para financiar la educación superior de sus 

hijos, es así que las causas y sub-causas que dan origen a dicho problema son las 

siguientes:  

Tabla 3. Causa de la limitación de recursos para fi nanciar la educación superior 
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- Sueldos bajos: Pese a los esfuerzos del gobierno 

por mejorar las condiciones de vida de los 

ecuatorianos, la realidad es otra debido a que 

muchas familias siguen viviendo con el sustento 

diario, aunque las nuevas leyes han mejorado en 

cuanto a la fijación de sueldos, estos siguen siendo 

aún bajos en comparación con el sin número de 

gastos que se tienen que cubrir día a día, por ello 

se puede decir que para muchas familias es un 

reto incluso cubrir el gatos que conlleva la canasta 

básica familiar que para el mes de febrero del 2012 

asciende a $ 583,27, según datos del INEC.       

- Carencia de una cultura de ahorro: Gran parte de 

las familias ecuatorianas únicamente cuentan con 

recursos para cubrir gastos diarios, sin contar 

siquiera con un fondo de ahorro menor que les 

permita cubrir gastos imprevistos, incluso en la 

provincia de Sucumbíos muchas familias subsisten 

gracias a los pequeños negocios que les proveen 

ingresos que cubren únicamente gastos de 

alimentación y gastos menores, esto hace que las 

personas no cuenten con dinero suficiente para 

poder destinarlo al ahorro, es por ello que se puede 

decir que existe una carencia de cultura de ahorro 
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por la falta de recursos para destinarlos para este 

fin.  

- Familias netamente consumistas: Actualmente, 

todas las familias procuran la comodidad para sus 

hijos a medida de su alcance, siendo así que tratan 

de satisfacer todos sus gustos, de forma 

compulsiva lo que conlleva a una mala distribución 

de los ingresos familiares.  

- Manutención de varios miembros en las familias: 

Muchos hogares principalmente en la provincia de 

Sucumbíos están conformados por 4 o 5 miembros 

lo que dificulta la labor del jefe de hogar, que es la 

de mantener a varios hijos a la vez, haciendo que 

se limiten los recursos para educación superior y 

se procure el trabajo de cada uno de los miembros 

en cualquier labor que sea remunerada para poder 

subsistir.  

- Falta de planificación e inadecuada distribución de 

los ingresos: Este es uno de los principales 

problemas en la sociedad ecuatoriana, todos los 

individuos buscan satisfacer las necesidades 

diarias sin considerar la estructuración de un 

presupuesto familiar mensual, lo que provoca un 

desequilibrio en la economía familiar. 
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- Despreocupación de gobiernos seccionales: 

Constantemente los gobiernos de turno, ofertan 

planes de educación que abarcan únicamente 

educación primaria y secundaria, dejando de lado 

la educación superior que desde tiempos atrás ha 

venido siendo prohibitivo por los altos costos que 

representan los estudios universitarios, y más aún 

cuando se conoce que en la provincia de 

Sucumbíos no se cuenta con un centro de estudios 

de nivel superior que avale los conocimientos de 

muchos jóvenes, este es un factor que se debería 

considerar ya que pese a ser uno de los sectores 

que provee de mayores ingresos al país, es uno de 

los más olvidados y aislados, y más aún si los 

gobierno seccionales únicamente procuran el 

bienestar de cierta parte de la población que de 

cierta forma influiría en las decisiones de su 

mandato.    
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- Escasas plazas de trabajo: La provincia de 

Sucumbíos por ser uno de los sectores más 

productivos del país, es el mayor generador de 

plazas de trabajo, sin embargo la mano de obra 

que se encuentra en todas las empresas 

principalmente en las petroleras son oriundos de 

diferentes ciudades del país, ocasionando la 

saturación de las plazas de trabajo, dejando de 

lado la mano de obra local, y esto se debe en cierta 

forma por inexistencia de leyes que salvaguarden 

los intereses de las personas de esta provincia, 

además de la escases de recurso humano 

capacitado por falta de recursos y lugares de 

estudio. 



 2012 

 

Janeth Chango A.  30 

 

- Variaciones en las tasas de inflación: La constante 

inestabilidad política que ha vivido el país desde 

años atrás, el deterioro económico del país, las 

nuevas reformas tributarias ha causado variaciones 

significativas en las tasas de inflación, provocando 

el encarecimiento de los productos, deteriorando 

así el poder adquisitivo de los ecuatorianos. 
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- Inadecuada distribución de los ingresos del estado: 

Es importante reconocer los aciertos del gobierno 

actual, pero también es necesario mencionar 

ciertas falencias, aunque las mayores asignaciones 

de recursos por parte del estado en los últimos 

años han favorecido especialmente a la 

consecución de viviendas, salud y educación, esto 

último principalmente no deja de ser uno de los 

sectores que más desafíos a presentado a los 

largo de la historia, especialmente por el tema de 

analfabetismo, siendo prioridad del estado la 

educación básica despreocupándose de gran parte 

de la sociedad especialmente en la provincia de 

Sucumbíos que requiere de atención prioritaria en 

cuanto a la educación superior. 

- Falta de inversión en proyectos de educación en la 

provincia: Los últimos proyectos de educación que 

se han puesto en marcha en Ecuador ha sido los 

programas de alfabetización, para jóvenes y 

adultos, conocido a nivel nacional, mismo que era 

requisito para la consecución de título de bachiller 

de los jóvenes que participaron en dicho programa, 

además de las construcciones de escuelas y 

capacitación y evaluación de docentes, estos son 

los últimos programas promovidos por el actual 
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gobierno, como es evidente lo que se está 

buscando es que Ecuador sea únicamente un país 

con el menor índice de analfabetismo, pero no se 

busca incentivar el desarrollo profesional atravez 

de la educación de nivel superior.  
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- Educación Superior inaccesible por la dificultad de 

ingreso a las universidades: Las reformas en las 

leyes de educación superior han ocasionado que 

esta se vuelva inaccesible, esto se debe a las 

falencias que presentan los estudiantes recién 

egresados de la educación secundaria, quienes no 

cuentan con bases suficientes para poder ingresar 

a determinados centros de estudios, especialmente 

los estatales como: Universidad Central, Escuela 

Politécnica del Ejercito, Politécnica Nacional, entre 

otras.  

- Educación Superior de calidad a altos costos en 

otras provincias: El anhelo de muchos jóvenes es 

conseguir un título universitario, pero para los 

jóvenes de las provincias de Sucumbíos y 

Orellana, este es un sueño difícil de cumplir debido 

a los altos costos que implica el hecho de tener 

que residir en otras provincias donde se 

encuentran universidades de elite, tanto por los 

costos de la carrera como por otros gastos que se 

tienen que cubrir para lograr esta meta, como son: 

transporte, arriendo, alimentación, servicios 

básicos, entre otros, demostrando con esto que los 

jefes de hogar tienen que cubrir prácticamente la 

manutención de dos hogares a la vez. 
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- Baja calidad de educación en el sector: Por la falta 

de interés del gobierno seccional y la población de 

la provincia de Sucumbíos, esta ha sido invadida 

por una serie de universidades particulares que lo 

único que buscan es solventar los intereses 

propios y el lucro, sin considerar las necesidades 

de la población en cuanto educación, es de ahí las 

deficiencias en cuanto al sistema educativo que 

manejan estas instituciones.  

Elaborado por: Janeth Chango 

2.2.          Análisis del entorno 

Con el análisis del entorno se busca determinar los factores tanto internos 

como externos que influyen de forma directa e indirecta al entorno en el cual se 

desenvuelven cada uno de los empleados de la CNEL Regional Sucumbíos, de 

manera que se puedan identificar aspectos relevantes que constituyan las fortalezas, 

oportunidades, debilidades o amenazas. 

Con el fin de identificar factores de gran influencia en el entorno en el cual se 

desenvuelve la CNEL Regional Sucumbíos, se considera necesario hacer una 

desagregación de los mismos, de la siguiente manera: 

2.2.1.        Análisis Externo 

El análisis externo tiene como objeto determinar los factores de gran influencia 

en el entorno en el cual se desenvuelve la empresa, con la finalidad de predecir los 

cambios futuros que pueden afectar la eficacia y eficiencia de sus operaciones, es 

decir afectar a su productividad. 

2.2.1.1.      Macro ambiente 

Ecuador ha atravesado por diferentes etapas políticas y económicas mismas 

que han generado importantes cambios en la vida de los ecuatorianos, por tal razón 

para el desarrollo de este tema, se consideran factores relevantes, es por ello que se 

exige un análisis minucioso de los factores económico, político, cultural y social, 

además de conocer cómo se desenvuelve el sistema financiero en el Ecuador, 
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buscando de esta manera un desarrollo sustentable y sostenido de la economía del 

país. 

2.2.1.1.1.    Factores Políticos       

Históricamente en Ecuador, los constantes cambios de gobiernos, reemplazos 

de funcionarios públicos y la falta de consensos sobre las reformas han representado 

una importante limitación para el diseño e implementación de una estrategia de 

desarrollo económico y social de mediano y largo plazo.  

Sumado a esto, los altos niveles de corrupción, que por mucho tiempo han 

hecho que las empresas públicas sean manejadas de manera inadecuada por 

administradores sin capacitación, convirtiendo así a las empresas públicas en centros 

de corrupción y en botín político por el gobernante de turno, sucesos que generan 

incertidumbre por la necesidad de realizar trámites inesperados e incurrir 

continuamente en mayores costos a los previstos. 

Aunque en los últimos años las condiciones de gobernabilidad han mejorado 

con respecto al pasado, el respaldo que tiene la nueva administración favorece en 

cierta medida la consecución de los objetivos de desarrollo del país. Esto ha 

mejorado los niveles de popularidad del Presidente el Eco. Rafael Correa, tanto así 

que para enero del 2011 se ha ubicado en el 56 %10 de popularidad y aprobación por 

su gestión, según datos de CEDATOS, cabe señalar que el mandatario hasta 

diciembre 2011 tuvo un 51%11 de credibilidad de su palabra, a lo que muchos 

consideran como un reto que este gobierno ha logrado vencer. 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
10 CEDATOS, Evaluación de mandatarios de América y el mundo  
11 CEDATOS, Correa tiene récord en relación a otros gobiernos de mantener en alto su 
credibilidad  
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Gráfico 5. Niveles de Popularidad Presidente Rafael  Correa  

 
Fuente:  CEDATOS 

 
Sin embargo, es necesario mencionar que, una reforma política ordenada es 

vital para fortalecer el manejo económico, mitigar los riesgos y promover un 

crecimiento sostenible.  

Es así que gracias a las políticas que el Gobierno ecuatoriano ha aplicado 

desde el 2008, que incluyen políticas económicas orientadas a la inversión, a la 

producción, al uso activo de las herramientas como; el Presupuesto del Estado, la 

Banca Pública y la inversión pública, han permitido la permanencia del actual 

gobierno.12 

Además, la actual agenda de la Política Económica para el Buen Vivir 2011-

2013, que pretende implantar el gobierno, es considerada como la herramienta para 

una gestión económica integral y como apoyo a los sectores de la producción, el 

desarrollo social y el comercio exterior, a través de lineamientos claros, ejecutables y 

medibles en el tiempo, la política fiscal, se complementan para coadyuvar a la 

consecución del objetivo común de constituir un sistema económico social y solidario 

para el país.  

Sumando a esto el apoyo del Ministerio de Coordinación de Desarrollo Social 

que es el responsable institucional para consolidar el sector de las finanzas populares 

a través de organizar, normar y potenciar el trabajo de cooperativas de ahorro y 

                                                           
12 El financiero 
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crédito, cajas de ahorro y demás actores que comprenden este segmento de la 

economía nacional. 13 

En Ecuador persisten problemas que han impedido fomentar el ahorro de 

mediano y largo plazo como mecanismo para financiar proyectos de inversión, 

investigación, educación, desarrollo tecnológico, entre otros.  

Al hablar de inversión productiva, es necesario mencionar al mercado de 

valores como un medio de inversión, aunque en el país presenta ciertas desventajas 

debido a que es un mercado elitista y poco desarrollado que se encuentra dividido en 

dos Bolsas de Valores, una en Quito y otra en Guayaquil, que no están integradas de 

manera que se pueda tener un único mercado, lo que sería recomendable en una 

economía como la ecuatoriana. 

Por ello, el Ministerio de Coordinación de Política Económica ha dado ya el 

primer paso mediante la elaboración de un nuevo proyecto de Ley. Este marco 

normativo es primordial para desarrollar un mercado de valores eficiente y 

competente, acorde a las necesidades de nuestro sistema económico. (Agenda de la 

Política Económica para el Buen Vivir, pág. 66) 

Por otro lado, el PNBV (Plan Nacional del Buen Vivir) establece, en su política 

11.13: Promover el ahorro y la inversión nacional, consolidando el sistema financiero 

como servicio de orden público, con un adecuado funcionamiento y 

complementariedad entre su sector público, privado y popular solidario. (Agenda de la 

Política Económica para el Buen Vivir, pág. 94). 

Además, si antes las empresas que explotan petróleo eran las que se llevaban 

la mayor parte de los excedentes generados por el aumento en los precios del 

petróleo, ahora esos recursos fueron distribuidos mediante el aumento del gasto en 

salud, educación y en la dotación de infraestructura básica como agua potable, 

energía eléctrica y alcantarillado (PNBV, pág. 49).14 

En cuanto a la educación principal tema de este estudio, se puede decir que 

en esta agenda se contempla que la nueva banca de desarrollo trabajará en impulsar 

el financiamiento para el acceso a la educación a través de crédito. 

                                                           
13 Agenda de Política Económica para el Buen Vivir 
14 Agenda de la Política Económica para el Buen Vivir 
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Sin embargo, Ecuador aun se enfrenta a desafíos y dificultades que tienen que 

ver con el tema de Educación en cuanto a la financiación, la igualdad de condiciones 

de acceso a los estudios, la formación basada en competencias, la mejora y 

conservación de calidad de la enseñanza, la investigación y los servicios, entre otros 

muchos aspectos a tomar en cuenta. 

La Educación es un área prioritaria de la política pública y de la inversión 

estatal en Ecuador; que garantiza la igualdad e inclusión social. Además, debe 

responder al interés público y no a intereses individuales y corporativos, y debe 

convertirse en el promotor de la investigación científica y ser inicio de la producción y 

transferencia de innovaciones tecnológicas. 

Por ello en el periodo del actual mandatario Eco. Rafael Correa, el país vive en 

constante debate por tratar de cambiar el nivel de las universidades ecuatorianas, 

siendo los opositores principales a este cambio ciertos grupos de funcionarios o 

rectores de universidades que por mantener sus convicciones personales pretenden 

mantener una educación de nivel superior de baja calidad. 

Por ello, se propuso una nueva ley de Educación Superior, además se 

requería que todos los profesores y rectores de universidades posean títulos 

avanzados, se propuso la creación de una nueva agencia de acreditación académica 

y reforzar el control y administración del sistema universitario. 

 Dando el inicio de este proceso de cambio del sistema educativo de nivel 

superior, la Evaluación del Desempeño Institucional de las Universidades y Escuelas 

Politécnicas del Ecuador, desarrollado por el CONEA en el 2009, donde se califico a 

las universidades y escuelas politécnicas en cinco categorías.  

- Categoría A:  Universidades que registran las condiciones de una comunidad 

científica y profesional con reconocimiento y legitimidad en su medio. Cuentan 

con soporte académico (bibliotecas, laboratorios entre otros), realizan 

actividades de investigación donde el grado de involucramiento de docentes y 

estudiantes es satisfactorio. 

- Categoría B:  Deficiencias en las dimensiones de investigación y academia. El 

nivel académico de los docentes en general, están por debajo de las 

exigencias. 
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- Categoría C:  Las universidades que se encuentran en esta categoría son 13 

mismas que representan el 19 % del total de universidades de pregrado. 

Presentando un desempeño algo deficiente comparado con las universidades 

de las categorías anteriores. 

- Categoría D:  Presentan carencias del sistema de educación superior tanto de 

personal docente como de los sistemas de investigación. Encontrando en esta 

categoría a universidades relativamente nuevas que se encuentran en proceso 

de consolidación de su proyecto académico. 

- Categoría E:  Son instituciones que no presentan las condiciones que exige el 

funcionamiento de una institución universitaria y en las que se evidencia las 

deficiencias y problemas que afectan a la universidad ecuatoriana y por ende a 

la juventud.15 

Tras la evaluación de las instituciones de educación superior, aquellas 

instituciones que se encontraban catalogadas dentro de la categoría E seria 

sometidas a nuevas evaluaciones por parte del Concejo de Evaluación, Acreditación 

y Aseguramiento de la calidad de la Educación Superior (CEAACES), sometiendo a 

este proceso a aquellos alumnos que se encuentran en los últimos niveles 7mo, 8vo, 

9no y 10mo, siendo evaluados con exámenes que van desde el día de inicio de la 

carrera hasta el nivel que se encuentran cursando, con el fin de determinar si se 

eliminaron sus deficiencias o definitivamente deberán cerrarse, este proceso fue 

concluido el 12 de abril. 

Por lo que se puede afirmar que las evaluaciones del 4 de marzo del presente 

año, fueron deficientes y que pese a los esfuerzos de directivos, docentes y alumnos 

de estas universidades, los resultados en su mayoría insatisfactorios solo dieron a 

conocer la mala formación universitaria de los estudiantes, competencias claramente 

deficientes en cuanto a comprensión y pensamiento critico, sin embargo es preciso 

mencionar que de 8.386 estudiantes que se presentaron a las evaluación solo 16 de 

ellos presentaron un examen satisfactorio, y que pese a las condiciones de las 

universidades lograron sobresalir. 

                                                           
15 Ley Orgánica de Educación Superior 
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El informe de resultado de las evaluaciones confirmo el cierre definitivo de 14 

de las 26 universidades en categoría E que no lograron mayores resultados 

académicos, sin embargo se permite que los alumnos se puedan acoger al Plan de 

Contingencia que fue socializado por el Consejo de Educación Superior (CES) con 

los rectores de las universidades que se encuentran en categoría A, B, C y D, de 

manera que sin objeción alguna acojan a los estudiantes y puedan culminar sus 

estudios en cualquiera de estos centros de educación superior. 

Con todas estas reformas a la educación superior se busca mejorar la calidad 

de la enseñanza y contribuir de manera eficiente con el progreso del país. 

2.2.1.1.2.    Factores Económicos       

Los factores económicos que se iniciaron como un intuitivo cálculo económico, 

se han constituido en la actualidad en los elementos de la economía, que es el eje 

fundamental de la vida de las sociedades modernas, el parámetro e indicador del 

desarrollo y subdesarrollo de la riqueza, la pobreza y que mueve al mundo entero.16 

2.2.1.1.2.1. Situación Económica del País 

El desempeño económico del Ecuador se ha caracterizado por una gran 

volatilidad y dependencia del sector externo. Los productos agrícolas de exportación, 

cacao, café y en particular, el banano fueron gradualmente substituidos por el 

petróleo al principio de los años 70. 

Producto Interno Bruto  

Desde entonces, el sector petrolero, con una contribución al Producto Interno 

Bruto (PIB) total del 20% y a los ingresos fiscales del 25%, continúa siendo el motor 

de crecimiento económico y la fuente de sus fluctuaciones. 

La tasa de crecimiento anual promedio durante el periodo 2000-2007 fue del 

4,5%. La probabilidad de consolidar el crecimiento depende, además de la 

persistencia de condiciones externas favorables, de la recuperación del desempeño 

del sector petrolero y de la inversión privada.17 

                                                           
16 Universidad Nacional de Loja  
17  Banco Interamericano de Desarrollo  
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El PIB del Ecuador presentó un crecimiento del 7,24% en el 2008 y de 0,36% 

en el 2009. En el 2010 el Ecuador conoció un crecimiento del PIB de 3,58% uno de 

los mejores resultados comparado con los de las principales economías 

latinoamericanas.18 

Gráfico 6. Producto Interno Bruto - variación anual  - porcentaje -  

 
Fuente: Banco Central del Ecuador 

La sostenida contribución de las industrias no petroleras al crecimiento del PIB 

ha sido determinante en el comportamiento de la economía ecuatoriana. En el tercer 

trimestre de 2010, los Otros elementos del PIB (recaudaciones de impuestos 

indirectos netos sobre productos) y las actividades económicas incluidas en Otros 

servicios, la construcción (pública y privada), Incluye Hoteles, bares y restaurantes; 

comunicaciones; alquiler de vivienda; servicios a empresas y hogares; salud y 

educación pública y privada , el comercio y minas y canteras, fueron las que más 

contribuyeron al crecimiento del PIB. 

El 4 de Julio del 2011, en la entrevista concedida por el presidente del 

directorio del Banco Central del Ecuador, Diego Borja, aseguró, que el aumento de 

créditos para el sector productivo, jugó un papel importante en el crecimiento del 

Producto Interno Bruto de Ecuador (PIB), que en el primer trimestre de 2011 subió 

                                                           
18 Banco Central del Ecuador 
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8,62% el porcentaje más alto de la última década, según cifras del Banco Central, lo 

que representaría un crecimiento del 1,8% con respecto al cuarto trimestre del 2010. 

Gráfico 7. Variación del PIB Trimestral  

 
Fuente: Banco Central del Ecuador 

 

Los créditos productivos tanto de la banca pública como privada, aumentaron 

en un 27,4% en el mismo período, con lo que la cartera por vencer o saldos de 

créditos llega a 15.560 millones de dólares, “lo cual corresponde al 30% del PIB, o 

sea la tercera parte de la economía”, por lo que el crecimiento se registra 

mayoritariamente en el sector no petrolero, según las explicaciones del ministro 

Borja.19 El mismo efecto se presenta en el segundo trimestre del presente año debido 

a que el crecimiento del PIB ascendió a 8,88%, y entre los principales componentes 

del PIB, que contribuyeron al crecimiento económico fueron la inversión pública y 

privada, el consumo de los hogares y las exportaciones.20 

Por lo que el BCE pronostica un crecimiento y evolución del PIB según 

estimaciones hasta el 2015 mismos que corresponden a los supuestos 

macroeconómicos de la programación cuatrianual preliminar, considerando además 

                                                           
19 El Ciudadano, 31, Lunes 4 de Julio del 2011   
20 Ecuador Inmediato   
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como parte del cálculo a la tasa de crecimiento estimada del PIB por el BCE para el 

cierre del año 2011 que es de 6,5%, como se muestra en el siguiente gráfico.  

Gráfico 8. Pronóstico de la evolución anual del PIB  
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Fuente:  Banco Central del Ecuador, FMI, CEPAL 

El porcentaje del PIB tendrá disminuciones considerables llegando, según lo 

pronosticado a situarse en el 3,3% aproximado para el año 2015.  

Por otro lado, en el año 2008 el PIB per cápita se incrementó en 5,7% 

mientras que en el 2009 se redujo en 1,1% debido, principalmente, a los efectos de la 

crisis económica mundial. En el año 2010, el PIB per cápita se incrementó en 2,12% 

(al pasar de USD 1.722,2 en el 2009 a USD 1.758,8 en el 2010), resultado de la 

recuperación de la crisis económica mundial del año 2009. 

Inflación  

La inflación anual a octubre 2011 fue de 5,50%, y la inflación acumulada del 

año asciende al 4,67%.21 

Además, se conoce que la inflación anual por sectores, en lo referente a 

educación para noviembre del año 2011 se situaba en 6,10 %, mismo que se 

encuentra entre los índices más altos de inflación entre los sectores en análisis. 

                                                           
21 Universidad Nacional de Loja  
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Gráfico 9. Inflación anual por sectores (noviembre 2011) 

 
Fuente: INEC 

Sin embargo para febrero del 2012 la inflación asciende al 5,53% anual, 

porcentaje superior al registrado en igual mes del 2011(3,39%); el resultado general 

(5,53%) se atenuó por la deflación en la división de consumo de Comunicaciones (-

1,22%). 

Aunque el porcentaje de inflación anual a variado significativamente el sector 

de educación fluctúa entre el 6,12%, porcentaje similar al de noviembre del 2011. 

Gráfico 10. Inflación anual por sectores febrero 20 12 

 
Fuente: INEC 
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Sin embargo, es preciso mencionar cual ha sido la variación de la inflación de 

cada año comprendiendo los meses de enero a diciembre, además de que nos 

permitirá conocer el incremento inflacionario que ha sufrido el país en los últimos 

siete años, lo cual se detalla a continuación. 
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Tabla 4. Promedio de tasas de inflación anual y cre cimiento inflacionario 

MESES / 

AÑOS 
Enero  Feb. Marzo Abril Mayo Junio  Julio  Agosto  Sep. Oct. Nov. Dic. 

Promedio 

inflación 

anual 

Crecimiento 

inflacionario 

promedio 

2005 1,78% 1,36% 0,92% 1,10% 1,77% 2,15% 2,62% 2,45% 2,94% 3,02% 2,76% 3,13% 2,17% -0,58% 

2006 3,37% 3,82% 4,23% 3,43% 3,11% 2,80% 2,99% 3,36% 3,21% 3,21% 3,21% 2,87% 3,30% 1,13% 

2007 2,68% 2,03% 1,47% 1,39% 1,56% 2,19% 2,58% 2,44% 2,58% 2,36% 2,70% 3,32% 2,28% -1,03% 

2008 4,19% 5,10% 6,56% 8,18% 9,29% 9,69% 9,87% 10,02% 9,97% 9,85% 9,13% 8,83% 8,39% 6,11% 

2009 8,36% 7,85% 7,44% 6,52% 5,41% 4,54% 3,85% 3,33% 3,29% 3,50% 4,02% 4,31% 5,20% -3,19% 

2010 4,44% 4,31% 3,35% 3,21% 3,24% 3,30% 3,40% 3,82% 3,44% 3,46% 3,39% 3,33% 3,56% -1,64% 

2011 3,17% 3,39% 3,57% 3,88% 4,23% 4,28% 4,44% 4,84% 5,39% 5,50% 5,53% 5,41% 4,47% 0,91% 

2012 5,29% 5,53% 

 Promedio  4,16% 4,17% 3,93% 3,96% 4,09% 4,14% 4,25% 4,32% 4,40% 4,41% 4,39% 4,46% 4,19% 0,33% 

Fuente: INEC –Variación porcentual anual del índice General Nacional- (Inflación anual)  
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Gráfico 11. Inflación anual y crecimiento promedio  

 

Fuente: INEC –Variación porcentual anual del índice General Nacional- (Inflación anual)  
Elaborado por: Janeth Chango A. 
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Conociendo el porcentaje inflacionario anual y el crecimiento promedio del 

mismo, posteriormente se podrá analizar el incremento en los costos de una carrera 

universitaria. 

Balanza Comercial y No Comercial  

El comportamiento de los agregados económicos que miden la dinámica de la 

economía nacional en su sector externo, como el caso de la balanza comercial. De 

enero a noviembre de 2010, el saldo de la balanza comercial fue de $ - 1.460,69 

millones, valor que al ser comparado con el resultado comercial del mismo período 

del año 2009 ($ - 320,33 millones), representó un aumento en el déficit de 356,00%. 

La Balanza Comercial Petrolera entre enero-noviembre 2010 mostró un saldo 

favorable de $ 5.522,16 millones, 34,32% superior al saldo registrado entre enero-

noviembre de 2009 ($ 4.111,29 millones), consecuencia del incremento del precio del 

barril de petróleo y sus derivados (38,18%). Al contrario, la Balanza Comercial No 

Petrolera contabilizó saldos comerciales negativos al pasar de $ - 4.431,62 a $ - 

6.982,84 millones, lo que significó un crecimiento del déficit comercial en 57,57%. 

Ibíd. 23 

Por otra parte el año 2011 se concluyo con una balanza comercial deficitaria 

de $ -717,3 millones, debido a que las exportaciones del sector petrolero y no 

petrolero fueron de $ 22.229,3 millones y las importaciones de $ 23.009,5 millones, 

según datos proporcionados por el BCE, representando así una recuperación de la 

balanza comercial de 63,8% frente al déficit del año 2010. De lo que el saldo 

comercial petrolero tuvo al cierre de este año 2011 un superávit de $ 7.826,4 

millones, mientras que el saldo de balanza no petrolera registró un déficit de $ – 

8.543,7 millones. 

Riesgo País  

El riesgo país se ubica a finales del 2010 en un margen de rentabilidad de $ 

913,00 y a $ 894,00 para octubre del 2011, sobre aquella implícita en bonos del 

tesoro de los Estados Unidos. Para marzo 12 del 2012 el riesgo país de Ecuador se 

ubica en un margen de rentabilidad de $ 802,00.22  

                                                           
22 Banco Central del Ecuador 
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2.2.1.1.2.2. Situación Económica Familiar 

La canasta de consumo de los hogares es diversa, debido a que los gustos y 

el ingreso familiar definen su estructura, por esta diversidad y con la necesidad de 

conocer sobre la sociedad ecuatoriana es necesario hacer canastas estandarizadas 

que en el Ecuador se denomina canasta familiar básica que es un conjunto de 75 

productos, mismos que sirven para monitorear el incremento de los precios de tal 

forma que permite relacionarlos con las remuneraciones de la población y su 

capacidad adquisitiva y la canasta familiar vital, que es un conjunto de 73 productos, 

que son proporcionados en menor cantidad y calidad que la canasta básica, y 

adquiere este nombre porque señala el límite de supervivencia de una familia. Al 

analizar estas dos canastas, es posible determinar la restricción de los hogares en el 

consumo, es decir permite determinar el poder adquisitivo real de las familias. Esto 

es, el porcentaje de la canasta a la que una familia con determinado ingreso no 

puede acceder.  

A pesar de que durante los últimos años, la inflación se ha reducido 

considerablemente, la restricción del consumo de las familias con bajos ingresos no 

ha sido menor al 30%; de hecho, si analizamos este indicador desde inicios del 2000, 

nunca ha sido menor al 25%. 

Según los últimos datos del INEC, el 41,40% de los ecuatorianos vive con 

menos de US$ 2,70 diarios (línea de pobreza) y el 7,60% con menos de US$ 1,30 

(línea de indigencia), la restricción en el consumo de esas familias es aún mayor. 

La canasta familiar básica llegó en mayo del 2008 a cerca del triple de los $ 

200 que es el sueldo básico unificado vigente para este año y supera el ingreso 

mínimo mensual familiar de $ 373. Esa canasta se encareció en unos $ 30 desde 

diciembre 2007 hasta mayo 2008. El causante es el alza de precios de los alimentos 

y bebidas: ellos son responsables en un 65% de todas las subidas.23  

En definitiva las canastas sirven para medir la restricción del consumo familiar 

y se la calcula comparando el costo de las canastas básica y vital con el ingreso 

mínimo mensual familiar tipo, que el INEC lo sitúa en $ 373,34.  

                                                           
23 INEC 
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El examen de las estadísticas de los precios, nos muestra que, a pesar de 

todo, la evolución del déficit del presupuesto de las familias siendo malo, no ha 

empeorado sino al contrario ha mejorado: el déficit del presupuesto de los hogares 

había sido del orden del 30% y el 36% para los años 2006 y 2007 y en el 2008, hasta 

mayo, presento variaciones que van solo desde el 22% al 25%. Aunque la tendencia 

de la curva por lo general es a empeorar la situación de las familias.24 

Es por ello que para diciembre del 2009 el presupuesto familiar presento un 

déficit en las asignaciones para la canasta básica de $ 121,97, debido a que el 

ingreso mínimo de este año fue de $ 406,93, y el precio real de la canasta familiar 

básica de $ 528,90, por otro lado en este mismo año se presento un superávit  de $ 

29,06 en el presupuesto familiar para cubrir la canasta familiar vital con referencia a 

los ingresos antes mencionados, ya que el costo de esta ascendía a $ 377,87.25 

Gráfico 12. Canastas familiares a Diciembre 2009  

 
Fuente: Banco Central del Ecuador 

Mostrándose la siguiente variación anual en el costo de la canasta básica 

familiar para las familias ecuatorianas: 

 

                                                           
24 INEC 
25 Banco Central del Ecuador 
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Gráfico 13. Variación anual en el costo de la canas ta básica  

 
Fuente: Banco Central del Ecuador 

Por las constantes variaciones en el costo de la canasta familiar básica este 

rubro se fija en un valor de $ 571,08 para octubre del 2011, teniendo como ingreso 

mínimo $ 492,80, para lo cual se puede decir que existe un déficit de $ 78,28, por otra 

parte la canasta familiar vital se sitúa en un valor de $ 413,51, que frente al ingreso 

mínimo mencionado anteriormente tenemos un superávit que asciende a $ 79,29. 

Gráfico 14. Canastas Familiares a Octubre 2011  

 
Fuente:  INEC 

Elaborado por:  Janeth Chango 

Para febrero del 2012 el costo de la canasta básica familiar asciende a $ 

583,27 mientras que el ingreso mínimo mensual es de $ 545,07, presentándose así 

una restricción del consumo de $ 38,20, mientras que la canasta familiar vital para 

febrero del 2012 fue de $ 418,82, siendo así que el ingreso mínimo es el mismo 

mencionado anteriormente, presentando de esta manera un superávit de $ 126,25. 26 

                                                           
26 INEC 
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Gráfico 15. Canastas familiares febrero 2012 

 
Fuente:  INEC 

Elaborado por:  Janeth Chango 
 

Aunque durante los últimos años en análisis los incrementos en el costo de la 

canasta básica ha sido significativo para las familias ecuatorianas, considerando que 

la evolución que presenta el salario básico unificado es mínimo, puesto que es bajo y 

no cubre las necesidades de los hogares ya que en promedio una familia necesita 

alrededor de $ 800 dólares para financiar gastos de salud, vivienda, educación, entre 

otros. Demostrando así la siguiente evolución que ha presentado este factor desde el 

año 2006. 

Tabla 5. Evolución del salario básico unificado  

AÑO REMUNERACIÓN INCREMENTO 
MONETARIO  

INCREMENTO 
% 

2006 160     
2007 170 10 6,25% 
2008 200 30 17,65% 
2009 218 18 9,00% 
2010 240 22 10,09% 
2011 264 24 10,00% 
2012 292 28 10,61% 
Crecimiento promedio del salario básico 

unificado 10,60% 
Fuente: Ministerio de Relaciones Laborales 

Elaborado por:  Janeth Chango 
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Gráfico 16. Evolución del salario básico unificado en dólares 

 

Fuente:  Ministerio de Relaciones Laborales 
Elaborado por:  Janeth Chango  

 

Tabla 6. Crecimiento del salario básico unificado a ño 2006 -2012 

 

Fuente:  Ministerio de Relaciones Laborales 
Elaborado por:  Janeth Chango  

Contando con un crecimiento promedio del sueldo básico unificado desde el 

año 2006 al 2012 de 10,60% anual, sin embargo es bajo debido a que se sitúa por los 
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$ 292 frente a un promedio de $ 800 que requiere una familia ecuatoriana para cubrir 

sus gastos. 

Estos indicadores guardan estrecha relación entre el acceso y la calidad del 

empleo con el desfase educacional, tanto de los jefes de familia, como de cada uno 

de los miembros, debido a que, a causa de las constantes variaciones en los precios 

de los productos que forman parte de la canasta básica, y de los elevados índices de 

inflación por los bajos niveles de producción en el país, las familias ecuatorianas 

tienen que asignar gran parte de sus ingresos únicamente a satisfacer las 

necesidades más básicas, dejando de esta forma de lado el factor educacional y este 

se constituye en uno de los problemas más graves que tiene este país, ya que los 

gobernantes de turno en años anteriores, no le dieron importancia a la educación, por 

lo cual la clase media no ha podido crecer con dignidad y libertad. 

Aunque, la educación es un derecho adquirido sin discriminación social, 

religiosa o de cualquier índole y en condiciones de igualdad, de oportunidades, para 

desarrollar sus aptitudes con sentido de responsabilidad moral y social, las cuales 

deberán estar orientadas hacia la consecución de los objetivos perseguidos por la 

sociedad y las autoridades gubernamentales quienes deberían esforzarse por 

promover el cumplimiento de este derecho. 

2.2.1.1.3.    Factores  Sociales – Culturales 

Al hablar de factores Sociales-Culturales es preciso menciona varios 

componentes como: 

o Nivel educacional de la población 

o Analfabetismo 

o Seguridad 

o Vivienda  

o Salud 

La desigualdad y exclusión económica y social. Se evidencia principalmente 

en las poblaciones indígenas y afro descendientes, así como las mujeres, dicho 

efecto es notorio debido a las estadísticas inferiores a otro grupo social con respecto 

al acceso a servicios básicos.  
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Por otro lado los mercados laborales se desenvuelven de tal manera que 

hacen más evidente estas desigualdades, convirtiendo en diferenciales de ingresos 

las disparidades en el acceso a los servicios de salud, los niveles de la educación y 

las condiciones básicas de vida. 27 

NIVEL EDUCACIONAL DE LA POBLACIÓN  

A nivel provincial, en Ecuador, la proporción de personas con instrucción 

superior muestra que quienes deciden invertir en su formación universitaria están 

siendo ocupados. Como se puede apreciar, la provincia de Pichincha tiene el más 

alto porcentaje de ocupados con instrucción superior con el 37,92%, seguido del 

Azuay con el 28,22%, Loja con el 25,32% y Guayas con el 25,13%. En contraste, las 

provincias que ocupan menos personas con estudios superiores son de la región 

amazónica como son;  

- Morona Santiago con el 12,09% 

- Sucumbíos con el 9,86%  

- Orellana con el 8,31%.28 

Gráfico 17. Población Ocupada con Instrucción Unive rsitaria 2009  

 
Fuente: INEC 2003-2009 

                                                           
27 Banco Interamericano de Desarrollo  
28 Universidad Técnica Particular de Loja 
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Por tanto, el nivel de ocupación de las personas con instrucción universitaria 

en Ecuador alcanza el 24.93%.Ibíd. 

Estos bajos índices de ocupación de personas que cuenten con instrucción 

superior, evidencia la necesidad de fomentar la creación de un Fondo de Ahorro para 

Educación Superior, debido a que se conoce que el nivel de instrucción que tienen las 

personas afecta directamente a los niveles de desempleos del país. En teoría, 

mayores niveles de educación reducen la posibilidad de desempleo en las personas. 

ANALFABETISMO  

La Organización de las Naciones Unidas para la Educación, Ciencia y Cultura 

(Unesco), ha informado que 793 millones de personas es la cantidad estimada de la 

población mundial que no sabe ni leer ni escribir. En Ecuador, según el Instituto 

Nacional de Estadísticas y Censos (INEC), hay un 6,75%  de población que está en 

analfabetismo, de un total de 676 mil 945 personas a nivel nacional, el promedio 

nacional de analfabetismo digital está en el 29,4%. Esto refiere a las personas que 

tiene conocimientos básicos de manejo de tecnologías como computadores, Internet, 

entre otros. 

Es importante recordar, que bajo el lema “el grito del saber”, el presidente del 

Ecuador, Rafael Correa, prometió el 10 de agosto de 2007 que el analfabetismo del 

país  se erradicaría  el mismo día en el año 2009.  

Durante los últimos años, se han implantado varios proyectos entre ellos el 

programa de educación básica para jóvenes y adultos, con la ejecución, 

aproximadamente cerca de 190.000 alumnos de secundaria han alfabetizado al 

menos a diez personas cada uno, como parte de su formación académica, 

convirtiéndose en un requisito indispensable para obtener título de bachiller. 

En la tabla general del INEC, los datos de analfabetismo son los siguientes: 

Azuay 6,66%, Bolívar 13,92%, Cañar 12,17%, Carchi 6,19%, Cotopaxi 13,62%, 

Chimborazo 13,51%, El Oro 4,12%, Esmeraldas 9,76%, Guayas 4,98%,   Imbabura 

10,63%, Loja 5,78%, Los Ríos 9,27%, Manabí 10,20%, Morona  Santiago 6,63%, 

Napo 6,30%, Pastaza 6,93%, Pichincha 3,55%, Tungurahua 7,47%, Zamora 
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Chinchipe 5,53%, Galápagos 1,31%, Sucumbíos 6,79%, Orellana 6,45%, Santo 

domingo 6,30%, Santa Elena  5,16%,  y en zonas no delimitadas 12,00%.29 

Gráfico 18. Porcentaje de Analfabetismo por Provinc ias  

 
Fuente:  INEC 

Elaborado por:  Janeth Chango 
 

Por las cifras de analfabetismo presentadas, el gobierno de Ecuador, trabaja 

para reducir el analfabetismo a 2,8% para el 2013, por ello el Programa Nacional de 

Educación Básica para Jóvenes y Adultos (EBJA), para el periodo 2011-2013 

desarrollado por el Ministerio de Educación, a través de la Subsecretaria de Calidad 

Educativa, tiene la meta de reducción del analfabetismo hasta mayo del 2013. 

Para disminuir las cifras de analfabetismo la institución educativa trabajara con 

tres metodologías: 

1. La metodología cubana Yo sí puedo: mismo que se aplicara en 13 

provincias del Ecuador como son: 

                                                           
29 Diario la Verdad  
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� Guayas 

� Manabí 

� Pichincha 

� Los Ríos 

� Azuay 

� Cotopaxi 

� Chimborazo 

� Imbabura 

� Esmeraldas  

� Tungurahua 

� Bolívar 

� Cañar 

� Pastaza 

2. El programa Manuela Sáenz: para la población analfabeta en lengua 

hispana, dirigido a la población quichua de las provincias de: 

� El Oro 

� Loja 

� Santo Domingo de los Tsáchilas 

� Carchi 

� Sucumbíos 

� Santa Elena 

� Morona Santiago 

� Orellana 

� Napo 

� Zamora Chinchipe 

� Galápagos  

3. El programa Dolores Cacuango: dirigida a la población indígena quichua 

hablante y bilingüe de gran parte de las provincias de la Sierra norte, 

centro sur y Amazonia. 30 

Con los antecedentes mencionados anteriormente, se demuestra que las 

afirmaciones en las cuales se declaraba que Ecuador es un país libre de 

analfabetismo son contrarias a la realidad que vive gran parte de la población del 

país. 

SEGURIDAD 

La inseguridad es el gran problema del Ecuador, ya que se conoce que la 

delincuencia prevalece sobre la sociedad ecuatoriana que convive día a día con la 

inseguridad, claro ejemplo de ello es lo sucedido el 30 de Septiembre del año 2010, 

debido a la sublevación de la fuerza del orden se produjeron enfrentamientos entre 

uniformados y civiles, dejando como único resultado muerte y destrucción. 

El aumento de la inseguridad puede responder a varios factores como el 

desempleo, la pobreza, el maltrato intrafamiliar o una escasa educación, además de 

                                                           
30 Ecuador Inmediato  
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la falta de leyes lo suficiente severas para persuadir a los delincuentes y obligarlos a 

pensar dos veces antes de cometer un crimen, hacen que los índices delictivos 

incrementen. 

La relación entre delincuencia e inseguridad ciudadana se debe a que, al 

aumentar los índices de delincuencia en cualquier ciudad, sus habitantes van a sentir 

mayor inseguridad. Entonces es conveniente reducir la delincuencia para reducir la 

inseguridad. 

SALUD 

Ecuador es uno de los países con mayores desigualdades en materia de salud 

y con menor impacto de los recursos invertidos en salud. 

El Sistema de Salud del Ecuador se caracteriza por su segmentación. Un 

sistema de seguridad social financiado por cotizaciones de los trabajadores del sector 

formal coexiste con sistemas privados para la población de mayor poder adquisitivo y 

con intervenciones de salud pública y redes asistenciales para los más pobres.31 

La salud en el Ecuador es responsabilidad del Ministerio de Salud Pública 

MSP, sin embargo de lo cual instituciones que dan cobertura de salud tan importantes 

como el Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social IESS, que a su vez tiene un 

componente de seguro campesino que brinda cobertura a gran parte de los 

campesinos del país bajo un principio de solidaridad social. 

Adicionalmente existen poblaciones con coberturas privadas como las Fuerzas 

Armadas la Policía Nacional que alcanzan a los miembros de estos aparatos y sus 

familiares, desahogando un tanto el trabajo de atención de las unidades del MSP:32 

Además, existen otras instituciones de apoyo a la salud pública como: la 

Sociedad Ecuatoriana de Lucha Contra el Cáncer (SOLCA), la Junta de Beneficencia 

de Guayaquil (JBG) y los servicios de la Fuerzas Armadas y de la Policía Nacional.  

Las siguientes son las proporciones de la atención de salud a la población: 

 

                                                           
31 Idbdocs, Calidad de vida mas allá de los hechos 
32 Euro Social Salud  
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Gráfico 19. Cobertura de servicios y seguros de Sal ud 

 
Fuente: Lineamientos estratégicos del MSP 2007-2011 

En el Ecuador el Sistema de Atención Primaria de Salud, se ve limitado en su 

accionar por la diversidad cultural, de género, geográficas etc., lo que dificulta el 

acceso universal, sin embargo de lo cual “la Política Nacional de Salud del Ecuador 

se fundamenta en los principios de equidad, universalidad, solidaridad, calidad, 

pluralidad, participación, eficiencia, ética e integridad” (SNS).33 

Con todos estos antecedentes se puede decir que una de las principales 

estrategias para lograr una inclusión económica y social es principalmente fomentar 

las capacidades como son educación y salud 

2.2.1.1.4.    Sistema Financiero 

El sistema financiero del Ecuador comprende el Banco Central del Ecuador, 

las instituciones financieras públicas, las instituciones financieras privadas y las 

demás instituciones controladas por la Superintendencia de Bancos y Seguros.34 

La estructura del sistema financiero ecuatoriano está conformada de la 

siguiente manera: 

                                                           
33 Sistema Nacional de Salud 
34 Ley Orgánica de régimen monetario y Banco del Estado 
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Gráfico 20. Estructura Sistema Financiero Ecuatoria no 

 
Elaborado por: Janeth Chango A. 

Cuando se habla de instituciones financieras tanto del sector público como 

privado es importante conocer las tasas de interés que rigen cada una de sus 

operaciones o actividades, entre estas tenemos, las siguientes, mismas que son 

establecidas por el Banco Central del Ecuador: 

o Tasa Activa Efectiva Referencial por segmento  

o Tasa Activa Referencial  

o Tasa de Interés Legal  

o Tasa Pasiva Referencial  

o Tasa Pasiva Efectiva Referencial por plazo  

o Tasa Activa Máxima Convencional 
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Sabiendo así que: las tasas interbancarias referenciales para principios del 

2011 (enero), se encontraban en el 4,55 % para las pasivas y en el 8,59% para las 

activas. Con las nuevas tasas de interés salen beneficiados los usuarios de créditos 

con montos altos a intereses bajos, si comparamos los créditos de:  

- El sector productivo corporativo al 9,33% 

- Para el Productivo Empresarial al 10,21%  

- Al productivo de las PYMES con el 11,83%  

- Consumo al 16,30% 

- En cambio la tasa de interés  de los Micro créditos oscilan entre el 25 al 30%.  

Sin embargo, para enero del 2012 las tasas interbancarias referenciales se 

encontraban en el 4,53% para las pasivas y en un porcentaje de 8,17% para las 

activas, manteniéndose hasta este periodo las mismas tasas de interés en cuanto a 

los créditos por segmentos, aunque las tasas de interés activas han disminuido en un 

pequeño porcentaje comparado con el mismo periodo del año 2011, también lo han 

hecho las tasas pasivas lo único que se logra es que se beneficien los usuarios de 

créditos con montos mas altos a menores tasas de interés.  

Las nuevas tasas reflejan la tendencia del mercado financiero a incrementar 

los cobros por créditos más bajos, debido a que prestar menos cantidad de dinero 

implica un costo más alto para las instituciones financieras. 

Sistema Financiero Privado  

En febrero 2011, se evidencia un incremento en la concesión de crédito total 

del sistema financiero privado. Para este mes, el volumen de crédito registró $ 1.342 

millones ($ 58 millones más que el mes de enero 2011) lo que representa una 

variación mensual de 4,5% y un crecimiento anual de 38,4%. 
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Gráfico 21. Evolución del Volumen de Créditos del S istema Financiero Privado  

Volumen de Créditos y depósitos  

 
Fuente: Banco Central del Ecuador 

Con respecto al volumen de depósitos de febrero 2011, sigue la misma 

tendencia de incrementarse ubicándose en $ 7.596 millones ($ 217 millones más que 

el mes anterior) lo que representa una tasa de crecimiento mensual de 2,9% y anual 

de 3,0%. 

Gráfico 22. Variación Mensual del Crédito y Depósit os 

 
Fuente: Banco Central del Ecuador 
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Son considerados como depósitos: los depósitos a plazo, operaciones de 

reporto, fondos de tarjetahabientes, depósitos de ahorro y monetarios que no generan 

intereses, para febrero 2011 la mayor participación fue de los depósitos de ahorro con 

el 40,8% sin embargo este tipo de depósitos ha tenido una tendencia a la baja.35 

Gráfico 23. Participación y Evolución de los depósi tos en febrero 2011  

 
Fuente: Banco Central del Ecuador 

El volumen de crédito para el mes de enero de 2012 registró $ 1,456.2 

millones ($ 235,3 millones menos que en el mes de diciembre de 2011) lo que 

representa una variación mensual de -13,91% y una variación anual de 13,42%. La 

disminución mensual en el volumen de crédito del sistema es consistente con la 

evolución observada en años anteriores, en los cuales en enero de cada año (2008 – 

2011) se presenta una reducción en el crédito concedido, luego del importante 

crecimiento registrado en el mes de diciembre de cada año. Analizando el volumen 

de crédito por tipo de sistema financiero, se puede observar que las mutualistas 

tuvieron una variación negativa de 28,77%.36 

 

 

 

                                                           

35 Banco Central del Ecuador 
36 BCE, Evolución del crédito y tasas de interés efectivas referenciales, febrero 2012 
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Gráfico 24. Volumen de crédito y variación anual 

 
Fuente: Banco Central del Ecuador 

Sistema Financiero Público  

Conociendo que el interés de la banca pública no es competir con la banca 

privada sino de complementar la intermediación financiera. 

Se tiene que el incremento neto de la cartera de créditos de la banca pública 

entre el 2006 y 2011, fue de alrededor de $ 2.400 millones, mismo que se destinó 

principalmente a los sectores: agrícola, manufactura, comercio, transporte, 

metalmecánica, construcción, vivienda y educación a un nivel superior al registrado 

por las entidades privadas. 

Esto ha logrado una mínima contribución a la reducción de las tasas de interés 

activas en el mercado financiero y a establecer plazos más largos para el 

financiamiento del sector productivo, logrando determinar que la banca debe 

controlarse y administrarse bajo criterios de eficiencia, seguridad, y sostenibilidad 

financiera de manera que puedan cumplir con el objetivo propuesto que es promover 

el desarrollo socio económico consiguiendo disminuir los índices de pobreza en el 

país, por lo que la CFN, el Banco del Pacífico y el Fondo Nacional de Garantías 

Crediticias se enfocarían al financiamiento de los sectores productivos, a través de 

operaciones para proyectos de inversión en plazos mayores a 5 años. 
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El Banco del Estado, Banco Ecuatoriano de Vivienda (BEV), Banco Nacional 

de Fomento (BNF) y la Corporación Financiera Nacional (CFN)  equivalen, en 

conjunto, al 13,20% de los activos del sistema financiero ecuatoriano, 14,90% de la 

cartera bruta, 10,50% de los pasivos, y el 9,20% de los depósitos.37 

2.2.1.2.      Microambiente       

Para poder analizar el microambiente de CNEL-Regional Sucumbíos, es 

importante considerar ciertos factores que se encuentran vinculados a la empresa, 

como son: 

- Proveedores  

- Clientes externos  

- Clientes internos  

- Competencia 

- Organismos de control 

2.2.1.2.1.    Proveedores  

La CNEL Regional Sucumbíos S.A., con la finalidad de cumplir con la 

normativa y procedimientos de adquisiciones que dispone el Reglamento General de 

Adquisiciones de Bienes y Contratación de Servicios, hace público constantemente 

tanto para personas naturales como jurídicas, la posibilidad de postularse como 

proveedores de bienes muebles, prestación de servicios, suministros, materiales de 

oficina, equipos de computación, vehículos livianos y pesados, repuestos, lubricantes, 

implementos de Seguridad Industrial, medidores, cables dúplex y triples, cajas 

térmicas, y otros productos y servicios relacionados con el sector eléctrico, de forma 

que puedan inscribirse en el registro de posibles proveedores de la empresa, mismos 

que participaran con sus ofertas de productos o servicios en las llamadas pujas 

(subastas), para este efecto la empresa se reserva el derecho de calificar a las 

personas naturales y jurídicas aptas, mediante un análisis previo, razón por la cual no 

cuenta con proveedores fijos. 

                                                           

37 Primer Foro Internacional sobre Regulación e Impacto del Sector Financiero Público en 
el Desarrollo Socio-Económico,  
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Conociendo así que en el año 2010 de adjudicaron en la CNEL Regional 

Sucumbíos 130 procesos de contratación, lo que representaba un valor total 

adjudicado y comprometido que ascendió a $ 13.680.000,00.38     

Sin embargo, se puede mencionar algunos de los proveedores de recursos 

con los que ha trabajado CNEL, entre estos se encuentran. 

� CETSO-Transporte de Combustible 

� BYCACE-Suministro de aceites y lubricantes 

� ALTATEN S.A., Materiales eléctricos 

� José Altamirano, Materiales eléctricos 

� Ángel Falcón, Materiales de oficina 

� Ángel Silva, Materiales de oficina 

� Gasolinera Aguarico, Suministro de combustibles 

� Gasolinera Intriago, Suministro de combustibles 

� GUARPRIECUADOR, Servicio de Vigilancia Armada 

� FESAECUADOR, Servicio Autsourcing del Manejo Integral de los Procesos 
de Impresión, Administración de Documentos y Suministros. 

� TERMOGUAYAS, Generadora  

� GENEROCA, Generadora 

� HIDROPASTAZA, Generadora 

� CATEG G,  Generadora 

� HIDRO AGOYAN, Generadora 

� ELECTROQUIL,  Generadora 

� TERMOPICHINCHA, Generadora 

� HIDRO PAUTE, Generadora 

� ELECTROGUAYAS, Generadora 

                                                           
38

 CNEL, Informe de Gestión 2010 
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� TERMOESMERALDAS, Generadora 

� HIDRONACIÓN, Generadora 

� INTERVISA TRADE, Generadora 

� TRASELECTRIC, Generadora 

� CORPORACIÓN CENACE, Generadora 

2.2.1.2.2.    Clientes Externos  

Se considera como clientes externos de CNEL Regional Sucumbíos a la 

sociedad en general, quienes son consumidores del servicio que provee, 

principalmente a los habitante abonados de las provincias de Sucumbíos y Orellana, 

mismas que se encuentran atendidos por esta Regional. 

Por el tipo de servicio que esta empresa provee, sus clientes se encuentran 

divididos según el tipo de servicio con el que cuenta, es así que se consideran 

clientes: 

� Residenciales tarifa de la dignidad 

� Otros Residenciales 

� Comerciales 

� Industriales 

� Clientes no regulados (no cuentan con sistemas de medición) 

� Otros (proyectos FERUM) 

2.2.1.2.3.    Clientes Internos 

Los clientes internos son aquellos que tienen relación directa con la empresa, 

es por esto que para CNEL Regional Sucumbíos, sus clientes internos son todos y 

cada uno de sus 309 empleados o colaboradores, quienes influyen de forma 

relevante en el desarrollo de la misma, es por ello que se considera incluso que los 

clientes internos son parte importante en la toma de decisiones.  
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2.2.1.2.4.    Competencia  

En el mercado en el cual se desenvuelve la CNEL no se puede considerar 

competencia alguna, debido a la fusión de las siguientes empresas eléctricas en el 

año 2009, con lo que se conformo la CNEL: 

� Empresa Eléctrica Regional Centro Sur C.A. “CENTROSUR” 

� Empresa Eléctrica Azogues C.A. “EEACA” 

� Empresa Eléctrica Ambato S.A. “EEASA”  

� Empresa Eléctrica Quito S.A. “EEQSA” 

� Empresa Eléctrica Riobamba S.A. “EERSA” 

� Empresa Eléctrica Regional Del Sur S.A. “EERSSA” 

� Empresa Eléctrica Provincial Galápagos S.A. “ELECGALAPAGOS” 

� Empresa Eléctrica Provincial Cotopaxi S.A. “ELEPCOSA” 

� Empresa Eléctrica Regional del Norte S.A. “EMELNORTE” 

� Eléctrica de Guayaquil 

Gracias a la inversión de estas diez empresas por un valor que asciende a $ 

108.280.567,0039, en el año 2009 lograron fusionarse, creando así una sola fuerza 

empresarial en cuanto a distribución eléctrica en el país, dejando desde este 

momento de ser competidores entre si, formando lo que actualmente se le conoce 

como Corporación Nacional de Electricidad. Es por ello que CNEL en el año 2009 se 

encontró ubicada entre las primeras compañías con montos más altos de inversión en 

el periodo Enero-Diciembre 2009, según el informe de labores institucionales 2009 de 

la Superintendencia de Compañías.   

Pese a todos los cambios emprendidos en la CNEL, el desarrollo de este 

proyecto no se ve afectado en ningún sentido, debido a que el mismo está dirigido 

específicamente a solventar las necesidades de estudio de nivel superior de los hijos 

de los empleados de una de las regionales de CNEL, especialmente CNEL Regional 

                                                           
39 Superintendencia de Compañías 
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Sucumbíos, por tal razón no se considera competencias tanto para la Corporación en 

su conjunto ni para la realización del proyecto.      

2.2.1.2.5.    Organismos de Control  

La CNEL-Regional Sucumbíos, actualmente se encuentra regulada y 

controlada por las siguientes instituciones, de forma jerárquica se encuentran de la 

siguiente manera:    

� Contraloría general del estado   

� Ministerio de Electricidad y Energía Renovable (MEER) 

� Consejo nacional de electricidad (CONELEC) 

� Centro Nacional de Control de Energía (CENACE) 

� Corporación Nacional de Electricidad (Matriz)  

� Instituto de Seguridad Social IESS. 

De la misma forma esta empresa se rige por las siguientes leyes y 

reglamentos: 

- Reglamento Sustitutivo del Reglamento de suministro de servicio de 
electricidad 

- Procedimientos para la Atención de reclamos de los consumidores de 
Empresas Eléctricas de distribución   

- Ley de transparencia 

- Ley Orgánica de Defensa del Consumidor 

- Ley de Régimen del Sector Eléctrico 

- Ley Básica de Electrificación 

- Aplicación del mandato constituyente Nº 15 

-  Ley Orgánica del Sistema Nacional de Contratación Pública, publicada en el 
Registro Oficial No. 445. 

- Reglamento a la Ley Orgánica del Sistema Nacional de Contratación Pública 

-  Reglamento Orgánico Funcional. 
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-  Sexto Contrato Colectivo de Trabajo suscrito entre la Empresa Eléctrica 
Regional Sucumbíos S.A. y el Comité de Empresa de los Trabajadores. 

-  Acta de revisión del Sexto Contrato Colectivo de Trabajo celebrado entre la 
Empresa Eléctrica Regional Sucumbíos S.A. y el Comité de Empresa de los 
Trabajadores. 

-  Reglamento del Comité Obrero Patronal. 

-  Reglamento Interno de Trabajo de la Empresa Eléctrica Regional Sucumbíos. 

-  Reglamento de Subrogaciones o reemplazos y encargos de la Empresa 
Eléctrica Regional Sucumbíos EMELSUCUMBIOS. 

-  Reglamento de Seguridad Industrial. 

-  Reglamento de Fondo Rotativo y de Caja Chica. 

-  Reglamento de Préstamos para el personal de la Empresa Eléctrica Regional 
Sucumbíos S.A. 

-  Reglamento de Viáticos y Subsistencias de la Empresa Eléctrica Regional 
Sucumbíos S.A. 

-  Reglamento de Tipificación de sanción de infracciones al servicio de 
Suministro de Energía Eléctrica. 

2.2.2.        Análisis Interno       

Una adecuado análisis interno, consiste en la determinar las fortalezas y 

debilidades de la institución, con la finalidad de poder aprovechar las fortalezas y 

reducir las debilidades. 

2.2.2.1.      Administrativo 

El directorio de CNEL Matriz es la máxima autoridad de CNEL Regional 

Sucumbíos, mismo que está representada legalmente por el Gerente General de la 

Regional, estos dos entes son los principales encargados de precautelar el adecuado 

funcionamiento y control de la institución, siendo así una corporación socialmente 

responsable, que tiene la facultad de precautelar la seguridad de sus empleados de 

tal forma que se pueda mejorar el recurso humano con el que cuenta, debido a que el 

talento humano juega un rol importante en la organización, para la consecución de 

sus objetivos.      
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Por esta razón, es importante decir que, la CNEL Regional Sucumbíos durante 

el año 2010 mantuvo una rotación de personal de 0,6%, porcentaje que es bajo con 

referencia a otras regionales del país, lo que demuestra que los empleados cuentan 

con un trabajo seguro. 

Gráfico 25. Rotación de Personal año 2010 

 
Fuente: Informe de Gestión 2010 CNEL 

Además, se conoce que la CNEL Regional Sucumbíos, cuenta con un 4%40 de 

personas que presentan algún tipo de discapacidad, lo que demuestra que la regional 

está cumpliendo con las disposiciones legales establecidas en la Ley Orgánica de 

Servicio Público.   

Gráfico 26. Porcentaje de personas con discapacidad  en CNEL año 2010 

 
Fuente: Informe de Gestión 2010 CNEL 

                                                           
40 Informe de labores 2010 CNEL 
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Cabe mencionar también que para que una organización pueda crecer es 

necesario que su personal sea capacitado, es decir, que la misma cuente con un 

personal competente, con una adecuada educación, habilidades y experiencia 

suficiente, sumado a esto el avance de la tecnología y la información, que constituyen 

los elementos esenciales para lograr un desarrollo organizacional adecuado.  

Sin embargo, en la CNEL Regional Sucumbíos, es evidente la falta de una 

educación adecuada del personal, incluso existiendo personas que únicamente tienen 

instrucción primaria, laborando en la institución y manteniendo sus cargos gracias a la 

experiencia adquirida durante años. 

2.2.2.2.      Financiero 

La administración de la CNEL, con la finalidad de establecer las normas que 

regulen las relaciones laborales entre la Corporación y su personal sujeto al código 

de trabajo, establece la aplicación de su reglamento interno sin excepción, aplicable 

en cada una de sus regionales incluyendo la CNEL Regional Sucumbíos, 

considerándose así la obligatoriedad del cumplimiento de todos y cada uno de los 

artículos de dicho reglamento, y para este apartado se considera especialmente los 

artículos referentes a las remuneraciones, mismos que establecen: 

- Art. 11: Las remuneraciones de los obreros de CNEL se regirán a las normas 

aprobadas por el Directorio de la Corporación.     

- Art. 12: CNEL pagará las remuneraciones a sus obreros, más los beneficios 

legales correspondientes, por quincenas o por mensualidades, siendo facultad 

de cada una de las Gerencias Regionales determinar la modalidad de pagos 

respectivos.41 

Considerando los artículos anteriores podemos decir que los mismos se están 

cumpliendo en la organización, pero un factor desfavorable para los empleados de la 

CNEL Regional Sucumbíos fue el congelamiento de los sueldos, desde año 2007 

hasta octubre del 2010, presentando a partir de esta fecha un incremento único de 

3%, por los años en que se mantuvieron los ingresos congelados, significando así un 

ingreso aproximado de entre $70 a $80 adicionales, presentándose a partir de esta 

                                                           
41 Reglamento Interno CNEL 
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fecha un reajuste de las remuneraciones gracias a la re-categorización de los 

empleados por lo que se presenta la siguiente tabla de sueldos según categorías: 

Tabla 7. Categorización de cargos de empleados de C NEL Regional Sucumbíos 

CAT. 
ACT. 

TITULO DEL 
PUESTO 

REM. 
MENSUAL 
AÑO 2011 

  GERENTE REGIONAL 3.750,00 
1 AUXILIAR SERVICIOS 298,50 
1 AUXILIAR OFICINA 298,50 
1 AUXILIAR CONTRASTACIÓN 298,50 
2 TABLERISTA 356,03 
3 MENSAJERO 380,00 
3 AUXILIAR BODEGA 410,27 
3 GUARDALMACÉN 410,27 
4 SECRETARIO/A 460,00 
4 OFICINISTA 460,00 
4 OPERADOR DE CENTRAL ELÉCTRICA 460,00 
5 CHOFER 497,56 
5 RECAUDADOR/A 497,56 
5 ELECTRICISTA 497,56 
5 LINIERO 497,56 
5 OPERADOR EQUIPO PESADO 497,56 
5 LINIERO ELECTRICISTA 497,56 
5 SUPERVISOR/A RECAUDADOR/A 497,56 
5 AYUDANTE DE MANTENIMIENTO 497,56 
6 ASISTENTE DE MANTENIMIENTO 858,54 
6 AUXILIAR AUDITORIA 628,09 
6 AUXILIAR COMERCIAL 628,09 
6 MECÁNICO 628,09 
6 AUXILIAR CLIENTES 628,09 
6 LINIERO JEFE 628,09 
7 DIBUJANTE 680,30 
7 SUPERVISOR/A DE AGENCIA 680,30 
8 SECRETARIA EJECUTIVA 764,91 
8 CONTRASTADOR 764,91 
9 SUPERVISOR DE SEG. INDUSTRIAL 880,98 
9 CONTADOR 880,98 
9 PAGADORA 880,98 
9 SUPERVISOR DE PERDIDAS 880,98 
9 ASISTENTE DE LÍNEAS Y SUBTRANSMISIÓN 880,98 
9 ASISTENTE DE ING. Y CONSTRUCCIONES 880,98 
9 SUPERVISOR GESTIÓN AMBIENTAL 880,98 

10 ASISTENTE DE SISTEMAS 1.047,62 
10 ASISTENTE DE ROLES 1.047,62 
10 SUPERVISOR SERVICIOS GENERALES 1.047,62 
10 ANALISTA PRESUPUESTO 1.047,62 
10 TESORERO 1.047,62 
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10 JEFE DE BODEGA 1.047,62 
11 PLANIFICADOR TÉCNICO 1.126,92 
11 JEFE DE MANT. Y CONTROL VEHÍCULOS 1.126,92 
11 AGENTE DE COMPRAS 1.126,92 
12 JEFE CENTRAL ELÉCTRICA 1.267,04 
12 JEFE DE AGENCIA 1.267,04 
12 SUPERVISOR TÉCNICO 1.267,04 
13 CONTADOR GENERAL 1.439,98 
13 COORDINADOR DE AGENCIAS 1.439,98 
13 JEFE DE RECAUDACIÓN 1.439,98 
13 JEFE FACTURACIÓN 1.439,98 
13 JEFE CLIENTES 1.439,98 
13 JEFE DE ACOMETIDAS Y MEDIDORES 1.439,98 
13 JEFE DE OPERACIÓN Y MANTENIMIENTO 1.439,98 
13 JEFE DE SUBESTACIONES 1.439,98 
13 ANALISTA CENTRO DE CONTROL 1.439,98 
13 INGENIERO DE INVENTARIOS 1.439,98 
13 SUPERVISOR FERUM 1.439,98 
13 ANALISTA TÉCNICO 1.439,98 
13 PROMOTOR SOCIAL 1.439,98 
13 JEFE DE GENERACIÓN 1.439,98 
13 SUPERINTENDENTE TÉCNICO 1.439,98 
14 COORD. ADMINISTRATIVO RELAC. PUBLICO 1.626,93 
14 ASESOR JURÍDICO 1.626,93 
14 JEFE AUDITOR INTERNO 1.626,93 
14 JEFE SISTEMAS INFORMÁTICOS 1.626,93 
14 JEFA UNIDAD GESTIÓN AMBIENTAL 1.626,93 
14 JEFE DE PLANIFICACIÓN 1.626,93 
14 JEFE DE INGENIERÍA Y CONSTRUCCIONES 1.626,93 
14 JEFE DE ÁREA TÉCNICA 1.626,93 
14 ADMINISTRADOR DE CENTRAL 1.626,93 
15 DIRECTORES 2.000,00 

Fuente: CNEL Regional Sucumbíos, Nomina de empleados  

Como es evidente el mayor sueldo percibido por los empleados es para 

quienes se encuentran en las categorías 10, 11, 12, 13, 14 y 15, es decir quienes se 

encuentran a cargo de los niveles directivos y jefes, representando un pequeño 

porcentaje de empleados que trabajan en la CNEL Regional Sucumbíos.   

2.3.          Análisis FODA 

El Análisis DAFO, también conocido como Matriz ó Análisis "DOFA" o también 

llamado en algunos países "FODA", es una metodología de estudio de la situación 

competitiva de una empresa en su mercado (situación externa) y de las 

características internas (situación interna) de la misma, a efectos de determinar sus 
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Debilidades, Oportunidades, Fortalezas y Amenazas. La situación interna se 

compone de dos factores controlables: fortalezas y debilidades, mientras que la 

situación externa se compone de dos factores no controlables: oportunidades y 

amenazas. 

Es la herramienta estratégica por excelencia más utilizada para conocer la 

situación real en que se encuentra la organización.42 

El análisis FODA debe enfocarse solamente hacia los factores claves para el 

éxito de su negocio. Debe resaltar las fortalezas y las debilidades diferenciales 

internas al compararlo de manera objetiva y realista con la competencia y con las 

oportunidades y amenazas claves del entorno. 43 

Por esta razón es necesario considerar cada uno de estos factores, pero antes 

es importante conocer su significado. 

- Las Fortalezas:  Son todos aquellos elementos internos y positivos que 

diferencian al programa o proyecto de otros de igual clase. 

- Las Oportunidades:  Son aquellas situaciones externas, positivas, que se 

generan en el entorno y que una vez identificadas pueden ser aprovechadas. 

- Las Debilidades:  Son problemas internos, que una vez identificados y 

desarrollando una adecuada estrategia, pueden y deben eliminarse. 

- Las Amenazas:  Son situaciones negativas, externas al programa o proyecto, 

que pueden atentar contra éste, por lo que llegado al caso, puede ser 

necesario diseñar una estrategia adecuada para poder sortearla. En síntesis: 

- Las fortalezas deben utilizarse 

- Las oportunidades deben aprovecharse 

- Las debilidades deben eliminarse y 

- Las amenazas deben sortearse.44 

                                                           
42 Wikimedia. Matriz FODA 
43 Deguate. Factores de éxito de un negocio y la importancia de la matriz FODA 
44 Infomipyme, Matriz FODA una herramienta para el análisis  
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Antes de proceder a la elaboración de la matriz FODA, es necesario 

determinar los principales factores que influyen directamente en el desarrollo 

organizacional, para posterior a esto realizar una matriz de evaluación de los factores 

tanto internos como externos del ambiente en el cual está inmersa. 

FACTORES INTERNOS  

1. CNEL se encuentra en un mercado prácticamente mo nopólico: Por ser una 

de las corporaciones más importantes del país por el servicio que brinda y 

gracias a la fusión de varias empresas que la conforman, se considera que la 

misma se encuentra en un mercado netamente monopólico lo que permite 

fácilmente su crecimiento y expansión sin que le afecten de forma alguna las 

posibles competencias futuras, siendo así una empresa estable que difícilmente 

podría llegar a desaparecer.  

2. Administradores y directivos comprometidos con e l desarrollo 

organizacional: Tanto la junta general de accionistas, los miembros del  

directorio y todos quienes pertenecen al nivel directivo de la corporación, tienen 

por objetivo el mantener un adecuado control y toma de decisiones que impulse 

el desarrollo de la misma, esto mediante una visión que les lleva a promover el 

desarrollo de proyectos de capacitación y de educación del recurso humano con 

el que cuenta, es por ello que se considera la importancia de la realización de 

este proyecto, con la finalidad de financiar la educación superior, lo que 

permitirá tener mejores oportunidades de desarrollo. 

3. Sistema político interno basado en democracia: Factor importante, que 

demuestra que las decisiones tomadas en la organización, son determinadas 

mediante consensos y con la aprobación de los niveles directivos, involucrando 

de esta manera a todos quienes intervienen en el desarrollo y puesta en marcha 

de los posibles planes de acción.   

4. Inexistencia de un organismo encargado de oferta r un fondo de ahorro 

para educación superior a los empleados de la CNEL Regional Sucumbíos: 

Actualmente no existe organismo alguno que oferte un modelo de ahorro que se 

ajuste a la necesidad de los empleados de la CNEL Regional Sucumbíos, que 

es principalmente financiar los estudios de nivel superior de sus hijos.  
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5. Estabilidad Laboral: Este índice únicamente tiene variación en el caso de que 

el MEER designe la remoción del cargo de alguno de sus empleados. 

6. Inadecuada infraestructura tecnológica que dific ulta el desarrollo de 

sistemas de información y comunicación: La inadecuada infraestructura 

tecnológica impide la comunicación de la información en el momento oportuno, 

produciendo retrasos en las actividades e incluso impidiendo la toma de 

decisiones de forma adecuada, lo que representa la baja eficiencia y eficacia de 

las labores realizadas, afectando también la cancelación de remuneraciones 

puntualmente, factor importante debido a que en base al mismo se considera la 

realización del presente trabajo. 

7. Resistencia al cambio por parte del personal: Por la larga trayectoria que 

tiene la corporación, todo su personal ha realizado desde siempre las 

actividades de igual manera, lo que hace difícil tratar de cambiar la forma de 

realizar sus labores y más si la CNEL Regional Sucumbíos no cuenta con un 

manual de procesos debidamente definido.  

8. Personal que no cumple con el perfil mínimo requ erido para los cargos: 

Gran parte de los empleados de CNEL Regional Sucumbíos se mantienen en 

sus cargos por la experiencia obtenida durante los años de trabajo en la misma, 

sin existir un certificado que avale sus conocimientos, por lo que en la empresa 

se puede encontrar personas que incluso no cuentan con un mínimo de 

educación básica.  

9. Sueldos bajos: Los sueldos percibidos por ciertos empleados que no cuentan 

con una instrucción primaria son bajos y más desde la entrada en vigencia del 

decreto ejecutivo número 118, que establece la eliminación de las 

bonificaciones, subsistiendo a esto el decreto ejecutivo número 225, que 

establece la asignación de un sueldo adicional a quienes cumplan 10, 15, 20 y 

25 años de trabajo en la institución, lo que es una desventaja para las personas 

que no cumplen con esta condición.   

10. Congelamiento de los sueldos durante varios año s: Desde el año 2007, 

2008, 2009 hasta septiembre del 2010, se mantuvieron congelados los ingresos 

de todos los empleados de la Corporación para posterior a esto en octubre del 

2010, se evidencio un incremento del 3% por cada año en que se mantuvieron 
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los ingresos congelados, este ingreso es el denominado retroactivo, mismo que 

en valores monetarios represento un monto aproximado ente $ 70 y $ 80. 

11. Carencias de una cultura de ahorro: Por la inexistencia de planes o 

programas de ahorro que incentiven a los empleados a prever los gastos 

futuros, razón por la cual muchos de los empleados no cuentan con ningún tipo 

de ahorro, y unos pocos buscan mantener un ahorro en diferentes instituciones 

financieras del país, que no cubren sus necesidades o expectativas. 

FACTORES EXTERNOS  

1. Tendencia a la desaparición de los fondos de inv ersión en el sector 

financiero: En el mercado financiero podemos encontrar fondos de inversión 

que cubren ciertas necesidades de la población, además que los depósitos de 

ahorro bajan constantemente debido a que el actual gobierno ha impulsado los 

proyectos de inversión productivos, que aunque constituye una fuente de 

desarrollo para el país hace que se deje de lado el pensar en un ahorro 

programado que permita cubrir gastos futuros, sumado a esto el proyecto de 

Ley de Mercado de Valores que establece que los fondos de inversión con los 

que cuentan ciertas instituciones financieras y bancos tendrán una vigencia 

máxima hasta el 30 de julio del 2012, a partir de esta fecha ningún banco del 

país podrá ser propietario de casas de valores, fiduciarias, ni de ninguna 

compañía de seguros, es decir, todo tipo de fondos de inversión serán 

manejados única y exclusivamente por administradoras de fondos y casas de 

valores que no tenga vinculación alguna con las instituciones financieras ni 

bancos en el país, logrando de esta manera una consolidación de las 

administradoras de fondos y casas de valores, pero afectando a miles de 

personas quienes mantenían fondos de inversión como una alternativa de 

ahorro, diversificando de esta manera los posibles riesgos futuros en cuanto a 

factor económico. 

2. El sector financiero promueve la inversión en pr oyectos productivos 

dejando de lado la inversión en educación: El actual gobierno ha incentivado 

la inversión en proyectos productivos como medida para lograr el crecimiento 

del país, dejando de lado proyectos relacionados con educación, enfocándose 

prioritariamente en la consecución de recursos económicos y no el desarrollo 
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intelectual esto por falta de educación, por ello es importante saber que 

Sucumbíos pese a ser la provincia que provee los mayores ingresos del 

principal producto de exportación que es el petróleo, es donde menos se 

evidencia la inversión en proyectos de educación superior, lo que demuestra un 

descuido por parte de la población, descuido que puede ser reemplazado por 

planes de acción como el promover un ahorro particular para financiar la 

educación. 

3. Educación de calidad en otras provincias del paí s: Este es uno de los 

factores más importantes que promueve la realización del presente proyecto, 

por los altos costos que representan el financiar la educación superior de los 

hijos de los empleados de la CNEL Regional Sucumbíos, aunque se asume la 

gratuidad de la educación es importante mantener un sistema de ahorro 

programado que cubra ciertas contingencias que se puedan presentar.  

4. Baja tasa de población ocupada con instrucción e n la provincia, misma 

que requiere educación superior: Es evidente la necesidad de emprender 

proyectos educacionales en la provincia, con la finalidad de contribuir a la 

reducción de los índices de analfabetismo, así como también es evidente la 

necesidad de incentivar a la población a promover una cultura de ahorro que les 

permita cubrir costos que conlleva el hecho de conseguir un certificado 

académico. 

5. Corrupción: Históricamente Ecuador ha sido considerado como uno de los 

países más corruptos de la región, es por ello que es difícil creer que, esto es 

solo cosa del pasado debido a que existe autoridades y funcionarios públicos 

que dejan mucho que desear sobre su conducta y la manera de manejar el 

poder que poseen, razón por la cual sería infantil creer que la calidad moral de 

las actuales autoridades se rehúsa a aceptar toda tentación por mínima que 

esta sea. 

6. Escasas plazas de trabajo: Por la escasa mano de obra calificada en el sector, 

gran parte de las empresas buscan unir a su grupo de trabajo a personas 

oriundas de otras provincias del país, saturando de esta forma las posibles 

plazas de trabajo que puedan existir en el sector y dejando de lado la mano de 

obra local.  
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7. Constantes variaciones en las tasas de inflación : Los incrementos que 

sufren constantemente los precios de los productos en el país, hace que se vea 

afectado el pueblo ecuatoriano, debido a que con el incremento de las tasas de 

inflación tienden a reducir el poder adquisitivo de las personas, lo que hace que 

cada familia procure la priorización de los gastos, dejando de lado el factor 

educacional.  

8. Mayores asignaciones del gasto público a salud, vivienda y educación 

primaria: Es importante invertir los recursos del estado en proyectos de salud, 

vivienda y educación primaria, sin embargo también es importante considerar la 

inversión en educación de nivel superior, porque no solo se necesita reducir el 

analfabetismo, sino también se necesita ayudar a la población que cuente con 

el recurso más importante para enfrentar el actual mundo cambiante, es decir, 

que la población cuente con el recurso intelectual debidamente desarrollado y 

con buenas bases, gracias a una educación superior de calidad.  

9. Bajas tasas de interés pasivas, que no incentiva n el ahorro: La constante 

disminución de las tasas de interés pasivas desincentivan a la población a 

invertir en fondos de ahorro o pólizas de inversión, canalizando estos recursos 

al consumo diario y en el mejor de los casos a invertirlos en bienes inmuebles, 

sin considerar la generación de recursos para cubrir gastos eventuales en el 

futuro.  

10. Baja calidad de educación en el sector: La sola presencia de universidades 

que brindan un sistema de educación a distancia, hace que se asuma que el 

nivel educacional con el que cuentan los jóvenes y adultos que buscan obtener 

mayores conocimientos es deficiente, esto debido también a factores 

relacionados como la carencia de recursos que impiden contar con docentes 

capacitados quienes provean sólidos conocimientos a sus alumnos.  

2.3.1.        Matrices 

Una vez, determinados los factores internos y externos en el apartado anterior 

es importante la realización de una matriz la cual presente de forma resumida todos 

los elementos necesarios, como punto de partida para el desarrollo del análisis 

FODA. 
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Tabla 8. Matriz factores internos y externos de CNE L Regional Sucumbíos  

FACTORES INTERNOS 

FORTALEZAS  DEBILIDADES  

- CNEL se encuentra en un mercado 
prácticamente monopólico 

- Administradores y directivos 
comprometidos al desarrollo 
organizacional, basado en educación, 
capacitación y desarrollo cultural  

- Sistema político interno basado en 
democracia 

- Inexistencia de un organismo 
encargado de ofertar un fondo de 
ahorro para educación superior a los 
empleados de la CNEL Regional 
Sucumbíos 

- Estabilidad laboral 

- Inadecuada infraestructura 
tecnológica que dificulta el desarrollo 
de sistemas de información y 
comunicación 

- Resistencia al cambio por parte del 
personal. 

- Personal que no cumple con el perfil 
mínimo requerido para los cargos 

- Sueldos bajos 

- Congelamiento de los sueldos durante 
varios años  

- Carencia de una cultura de ahorro 

FACTORES EXTERNOS 

OPORTUNIDADES AMENAZAS 

- Tendencia a la desaparición de los 
fondos de inversión en el sector 
financiero 

- El sector financiero promueve la 
inversión en proyectos productivos 
dejando de lado la inversión en 
educación  

- Educación de calidad en otras 
provincias del país  

- Baja tasa de población ocupada con 
instrucción en la provincia que 
requiere educación superior. 

- Corrupción  

- Escasas plazas de trabajo 

- Constantes variaciones en las tasas 
de inflación  

- Mayores asignaciones del gasto 
público a salud, vivienda y educación 
primaria. 

- Bajas tasas de interés pasivas, que no 
incentivan el ahorro 

- Baja calidad de educación en el sector 

Elaborado por: Janeth Chango 

Una vez definido claramente todos y cada uno de los factores tanto internos 

como externos es importante realizar una matriz de evaluación de estos factores.  
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1. El primer paso para el desarrollo de esta matriz es evaluar los factores 

externos como son Oportunidades y Amenazas del análisis FODA, a los 

cuales se les asigna un peso en base a criterios obtenidos de toda la 

investigación previa 

2. Asignar un peso entre 0.0 (no importante) hasta 1.0 (muy importante), el 

peso otorgado a cada factor, expresa la importancia relativa del mismo, y el 

total de todos los pesos en su conjunto debe tener la suma de 1.0. 

3. Asignar una calificación entre 1 y 4, en orden de importancia, donde el 1 es 

irrelevante y el 4 se evalúa como muy importante. 

4. Efectuar la multiplicación del peso de cada factor para su calificación 

correspondiente, para lograr una calificación ponderada de cada factor. 

5. Sumar las calificaciones ponderadas de cada factor para determinar el total 

ponderado de la organización en su conjunto.45 

 Estos aspectos mencionados constan en la tabla adjunta:   

Tabla 9. Matriz de evaluación de los factores exter nos  

FACTORES EXTERNOS 

FACTORES CRÍTICOS DE 
ÉXITO 

PONDERACIÓN 
CALIFICACIÓN CALIFICACIÓN 

PONDERADA (0,01 A 1) 

OPORTUNIDADES 

-     Tendencia a la desaparición de 

los fondos de inversión en el 

sector financiero 

0,12 3 0,36 

-     En sector financiero promueve 

la inversión en proyectos 

productivos dejando de lado la 

inversión en educación  

0,08 2 0,16 

-     Educación de calidad en otras 

provincias del país  
0,15 4 0,60 

                                                           
45 Monografias.com  



 2012 

 

Janeth Chango A.  82 

  

 - Baja tasa de población ocupada 

con instrucción en la provincia que 

requiere educación superior. 

0,13 3 0,39 

AMENAZAS 

-      Corrupción  0,05 2 0,1 

-      Escasas plazas de trabajo 0,06 3 0,18 

-      Constantes variaciones en las 

tasas de inflación  
0,10 4 0,4 

-      Mayores asignaciones del 

gasto publico a salud, vivienda y 

educación primaria. 

0,07 2 0,14 

-      Bajas tasas de interés 

pasivas, que no incentivan el 

ahorro 

0,14 4 0,56 

 - Baja calidad de educación en el 

sector 
0,10 3 0,3 

TOTAL 1,00   3,19 
Elaborado por:  Janeth Chango A. 

Para poder analizar el resultado obtenido debemos conocer el significado de 

las escalas correspondientes, donde: 

- Calificación entre 1 y 1,99 significa un ambiente externo hostil, no atractivo, 

con graves amenazas externas. 

- Calificación entre 2 y 2,99 significa un ambiente externo medio, en el que 

existen tanto oportunidades como amenazas. 

- Calificación entre 3 y 4 significa un ambiente externo muy atractivo, en el que 

existen abundantes oportunidades externas."46 

ANÁLISIS  

Conociendo el resultado de la evaluación de los factores externos y con el 

correspondiente significado, se tiene que con un valor de 3,19, el ambiente externo es 

                                                           
46 Monografías.com. Método ponderación análisis FODA 
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muy atractivo, por lo tanto existen abundantes oportunidades para el desarrollo del 

proyecto. 

Tabla 10. Matriz de evaluación de los factores inte rnos  

FACTORES INTERNOS 

FACTORES CRÍTICOS DE 
ÉXITO 

PONDERACIÓN 
CALIFICACIÓN CALIFICACIÓN 

PONDERADA (0,01 A 1) 

FORTALEZAS 
-     CNEL se encuentra en un 

mercado prácticamente 

monopólico 

0,02 1 0,02 

 -     Administradores y directivos 

comprometidos al desarrollo 

organizacional, basado en 

educación, capacitación y 

desarrollo cultural 

0,11 4 0,44 

-     Sistema político interno 

basado en democracia 
0,10 3 0,30 

 -     Inexistencia de un organismo 

encargado de ofertar un fondo de 

ahorro para educación superior a 

los empleados de la CNEL 

Regional Sucumbíos 

0,13 4 0,52 

 -    Estabilidad laboral 0,13 4 0,52 

DEBILIDADES 

-     Inadecuada infraestructura 

tecnológica que dificulta el 

desarrollo de sistemas de 

información y comunicación 

0,05 2 0,10 

-     Resistencia al cambio por 

parte del personal 
0,08 4 0,32 

-     Personal que no cumple con el 

perfil mínimo requerido para los 

cargos 

0,10 3 0,3 
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-     Sueldos bajos 0,11 4 0,44 

-     Congelamiento de los sueldos 

durante varios años  
0,07 2 0,14 

 -     Carencia de una cultura de 

ahorro  
0,10 4 0,40 

TOTAL 1,00   3,50 
Elaborado por:  Janeth Chango A. 

ANÁLISIS  

Conociendo el resultado de la evaluación de los factores internos y con el 

correspondiente significado, se tiene que con un valor de 3,50, el ambiente interno es 

adecuado para la realización del proyecto, donde podemos hacer frente las 

debilidades incrementando a la vez el mayor número de fortalezas posibles, 

demostrando que en la organización se cuenta con un adecuada situación interna 

para el desarrollo del presente trabajo. 

2.3.2.        Síntesis Estratégica 

Una vez determinado tanto factores internos como externos, es importante 

realizar una síntesis estratégica que permita determinar los posibles planes de acción 

que permitan hacer frente a las amenazas que se pueden presentar y reducir las 

debilidades que tiene la organización.  
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Tabla 11. Síntesis Estratégica  

 

FORTALEZAS "F."  DEBILIDADES "D."  

2. 

Administradores y directivos 
comprometidos con el desarrollo 
organizacional, basado en educación, 
capacitación y desarrollo cultural 

1. 

Inadecuada infraestructura 
tecnológica que dificulta el desarrollo 
de sistemas de información y 
comunicación 

3. 
Sistema político interno basado en 
democracia 

2. 
Resistencia al cambio por parte del 
personal 

4. 

Inexistencia de un organismo 
encargado de ofertar un fondo de 
ahorro para educación superior a los 
empleados de la CNEL Regional 
Sucumbíos 

3. 
Personal que no cumple con el perfil 
mínimo requerido para los cargos 

4. Sueldos Bajos 

5. Estabilidad Laboral 6. Carencia de una cultura de ahorro 

OPORTUNIDADES "O."  ESTRATEGIAS "F.O."  ESTRATEGIAS "D.O."  

2. 

El sector financiero promueve la 
inversión en proyectos productivos 
dejando de lado la inversión en 
educación F

2 
/ O

2,
 3

, 4
 

Promover el desarrollo de planes de 
ahorro dentro de la organización, 
tomando de esta manera la iniciativa 
para que los empleados de CNEL 
Regional Sucumbíos puedan garantizar 
el futuro educativo de sus hijos, 
considerando a la vez la importancia de 
brindar una educación de calidad, 
logrando prever de esta forma los 
gastos futuros que puedan presentarse 

D
1,

 2
, 3

, 4
 / 

O
4 

Mejorar la infraestructura tecnológica 
que permita una adecuada 
comunicación de la información para 
lograr informar a todos los 
empleados de forma oportuna de las 
decisiones tomadas y de los nuevos 
planes que se emprendan, de esta 
forma conseguir que los empleados 
se adapten de manera adecuada a 
los cambios que se presentan y a la 
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3. 
Educación de calidad en otras 
provincias del país 

al no contar en la provincia con centros 
de estudios de nivel superior de calidad, 
contribuyendo a la vez al aumento de la 
tasa de población ocupada con 
instrucción en la provincia, logrando con 
esto disminuir los niveles de 
analfabetismo y pobreza en la región 

vez incentivar a los mismos a iniciar 
un proceso de aprendizaje, 
desarrollando sus habilidades de tal 
manera que contribuya al desarrollo 
organizacional, respetando sus 
derechos considerando que a igual 
sueldo igual remuneración 

4. 
Baja tasa de población ocupada con 
instrucción en la provincia que 
requiere educación superior. 

F
3,

 4
, 5

 / 
O

3 

Llevar a cabo planes y programas 
educativos y de concientización en la 
empresa, de forma que se logre 
demostrar a las personas la importancia 
de contar con fondos de ahorro que se 
ajusten a sus necesidades, 
especialmente en cuanto al 
financiamiento de la educación superior 
de sus hijos en otras provincias, 
considerando de esta forma la calidad 
de la educación, basándose en un 
sistema político interno con libertad de 
decidir y elegir alternativas de inversión 
más convenientes 

D
6 

/ O
3 

Implantar un programa de ahorro en 
la CNEL Regional Sucumbíos, que 
permita el fácil acceso a sus 
empleados, programa que se debe 
estar acorde con la capacidad de 
ahorro de cada uno, de manera que 
puedan contar con una alternativa de 
ahorro a mediano y largo plazo que 
financie la educación superior de sus 
hijos, en instituciones de elite que 
garantice la calidad profesional de 
los mismos. 

AMENAZAS "A."  ESTRATEGIAS "F.A."  ESTRATEGIAS "D.A."  

1. Corrupción 

/ A
1,

 2
, 

3 

mantener un ambiente organizacional 
donde prevalezca la ética y respeto por 

/ A
1,

 2
, 

8 

 
Desarrollar constantemente 
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2. Escasas plazas de trabajo 

el derecho de todos, creando de esta 
forma un ambiente de trabajo idóneo 
que permita el desarrollo personal y 
profesional de tal manera que se 
contribuir a la empresa con recurso 
humano de calidad, y a la vez logrando 
hacer frente a los diversos cambios 
presentados en la economía del país 
que afectan de forma directa a la 
economía de todas las familias 
ecuatorianas 

capacitaciones que permitan 
desarrollar las habilidades del 
personal, de tal manera que la 
empresa contribuya al desarrollo 
personal de sus miembros 
cumpliendo de esta forma con las 
actuales exigencias del mundo 
globalizado, que requiere que las 
empresas con personal acorde a los 
perfiles para cada cargo o función 
que debe realizar, de esta forma 
contribuir con el país en la reducción 
de los índices de corrupción y 
discriminación de quienes no tienen 
la posibilidad de acceder a una 
educación de calidad que les permita 
tomar decisiones acertadas basadas 
en el conocimiento adquirido 

3. 
Constantes variaciones en las tasas 
de inflación 

6. 
Mayores asignaciones del gasto 
publico a salud, vivienda y educación 
primaria. 

F
2,

 5
 / 

A
6,

 7
, 8

 

Promover en la organización programas 
educativos para los hijos de los 
empleados de la CNEL mediante 
convenios con instituciones de 
capacitación, de manera que 
contribuyan con el bienestar y 
desarrollo intelectual de sus hijos 
garantizando así el futuro de los 
mismos, y a la vez iniciar un sistema de 
ahorro programado que se adapte a los 
requerimientos de los empleados de la 

D
2,

 3
 / 

A
2,

 6
 

Establecer claramente periodos de 
cambios en la organización que 
beneficien el desarrollo profesional  
incentivando de esta forma las ideas 
de innovación con las que puedan 
aportar los empleados, creando así 
nuevas plazas de trabajo con la 
finalidad de contribuir a la 
disminución de las tasas de 
desempleo y pobreza del país  

7. 
Bajas tasas de interés pasivas, que no 
incentivan el ahorro 



 2012 

 

Janeth Chango A.  88 

  

8. Baja calidad de educación en el sector 

CNEL Regional Sucumbíos, logrando 
financiar una educación de calidad, y 
haciendo frente a la despreocupación  y 
malas asignaciones al presupuesto por 
parte del gobierno, consiguiendo que no 
solo los altos directivos se sientan 
comprometidos con el desarrollo 
organizacional basado en la educación 
sino de todo el personal sin considerar 
distinción alguna. 

Elaborado por:  Janeth Chango A. 
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CAPÍTULO III: DIRECCIONAMIENTO ESTRATÉGICO 

3.1.        Fin Social  

Las empresas de distribución y comercialización de energía eléctrica, se 

encuentran operando como únicas empresas concesionarias en cada área 

geográfica, siendo así las únicas empresas capaces de prestar este tipo de servicio y 

satisfacer la demanda de energía requerida en la respectiva área de concesión, 

según se establece en el artículo 68 del Reglamento Sustitutivo del Reglamento 

General de la Ley de Régimen de Sector Eléctrico. Es decir que, se otorga la 

potestad a estas empresas a prestar el servicio de energía eléctrica a todos los 

consumidores que así lo requieran. 

Es por ello, que cumpliendo con lo establecido en el reglamento la CNEL 

Regional Sucumbíos, tiene como fin social la prestación de servicio público de 

energía eléctrica en su área de concesión, mediante la utilización de generación 

térmica e hidráulica, actualmente está conectada al Sistema Nacional Integrado de 

energía que está sirviendo para el área del Cantón Francisco de Orellana y Lago 

Agrio, distribución y comercialización, de acuerdo con la Ley de Régimen del Sector 

Eléctrico y demás Leyes de la República.47 

3.2.  Misión  

En una organización la misión debe estar enfocada a los clientes, es decir 

contar con los recursos necesarios para lograr la satisfacción de los mismos, siendo 

estos la razón de la existencia de la empresa, por ello la misión de la CNEL Regional 

Sucumbíos la siguiente:   

La CNEL Regional Sucumbíos S.A., es una de las pocas Empresas en el país 

que tiene como misión: generar, distribuir y comercializar energía eléctrica en los 

sectores urbano, urbano marginal, rural de las provincias de Sucumbíos y Orellana, 

                                                           
47

 Web CNEL Sucumbíos  
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con el aporte valioso del estado, sus accionistas, empleados y trabajadores, para 

contribuir al desarrollo socio-económico dentro del área de concesión. 48 

3.3.        Visión 

La visión de una empresa es una declaración que indica hacia dónde se dirige 

la empresa en el largo plazo, o qué es aquello en lo que pretende convertirse, siendo 

la visión de la empresa la siguiente:  

La CNEL Regional Sucumbíos S.A., se desarrollará y contribuirá 

decididamente en el desarrollo de las provincias de Sucumbíos y Orellana. La 

Empresa tiende a desarrollarse dentro de su ámbito de acción de tal manera que se 

logre una eficiente labor dentro de la producción y distribución de energía eléctrica, 

procurando una eficiente atención al cliente. Apoyada en su personal técnico y 

administrativo se esfuerza por responder en los mejores términos a las exigencias 

actuales del servicio eléctrico. 

Esta empresa tiende a modernizarse a fin de incorporar nuevas tecnologías y 

poder contar con un Sistema Informático acorde a las exigencias de la actualidad, 

que permita garantizar calidad en la entrega de servicio, que brinde seguridad a su 

personal, optimice recursos económicos y humanos a fin de que se obtenga un mejor 

rendimiento y el producto final sea más económico.49  

3.4.        Objetivos 

De manera general, entre beneficios y objetivos que las empresas 

distribuidoras de energía eléctrica del Ecuador brindan a sus clientes, se puede 

considerar el aporte al desarrollo y la mejor calidad de vida de los habitantes 

permitiendo un mayor acceso al servicio.  

Y es así que la CNEL Regional Sucumbíos, tiene determinado los siguientes 

objetivos.  

                                                           
48 Departamento de planificación de la Corporación Nacional de Electricidad Regional 
Sucumbíos 
49 Departamento de planificación de la Corporación Nacional de Electricidad Regional 
Sucumbíos  
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3.4.1.      Objetivo General 

La CNEL Regional Sucumbíos, tiene por objeto la generación, distribución y 

comercialización de energía eléctrica 

3.4.2.      Objetivos Específicos 

- Esta Institución tiene por objeto la prestación de servicio público de energía 

eléctrica en su área de concesión, mediante la utilización de generación 

térmica e hidráulica 

- Fortalecer al Sistema Nacional Integrado de energía que está sirviendo para el 

área del de la provincia de Sucumbíos  

- Realizar la distribución y comercialización de energía, de acuerdo con la Ley 

de Régimen del Sector Eléctrico y demás Leyes de la República.   

3.5.        Políticas 50 

Con la finalidad de que toda empresa pueda controlar su futuro es necesario 

definir políticas posibles de cumplir, por tal razón las políticas que se aplican en la 

CNEL Regional Sucumbíos son: 

� Realizar todo trabajo con excelencia.  

� Brindar trato justo y esmerado a todos los clientes, en sus solicitudes y 

reclamos considerando que el fin de la empresa es el servicio a la comunidad.  

� Atender al cliente es responsabilidad de todos los integrantes de la empresa, 

para lo cual deberán conocer los procedimientos a fin de orientarlos.  

� Todos los integrantes de la empresa deben mantener un comportamiento 

ético.  

� Desterrar toda forma de paternalismo y favoritismo, cumpliendo la 

reglamentación vigente.  

                                                           
50 Web CNEL Regional Sucumbíos  
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� Los puestos de trabajo en la empresa son de carácter poli funcional; ningún 

trabajador podrá negarse a cumplir una actividad para la que esté 

debidamente capacitado.  

� Impulsar el desarrollo de la capacidad y personalidad de los recursos humanos 

mediante acciones sistemáticas de formación.  

� Todas las actividades son susceptibles de delegación, tanto en la acción como 

en su responsabilidad implícita.  

� Realizar evaluaciones periódicas, permanentes a todos los procesos de la 

organización.  

� Mantener una sesión mensual documentada de trabajo de cada unidad, a fin 

de coordinar y evaluar planes y programas, definir prioridades y plantear 

soluciones.  

� Preservar el entorno ambiental y la seguridad de la comunidad en todo trabajo.  

� Mantener en la empresa un sistema de información sobre los trabajos 

realizados en cumplimiento de sus funciones, proyectos y planes operativos. 

� Difundir permanentemente la gestión de la empresa en forma interna y 

externa. 

� Mantener, expandir y mejorar el sistema de distribución  

� Fomentar el hábito de la planificación dentro de la Corporación  

� Aumentar la recaudación sobre la base de una facturación y gestión de cobro 

óptimas  

� Homologar y optimizar procesos y procedimientos   

3.6.        Indicadores de Gestión 

Los indicadores que se toman como referencia en la CNEL, con el fin de 

determinar la eficiencia y eficacia de sus operaciones son: 
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- Indicadores de Gestión comercial: determinado por el crecimiento del número 

de clientes, también se denomina indicadores de cobertura los cuales se 

encuentran en un 84% en Sucumbíos y 79,50% Orellana51, provincias que se 

encuentran bajo la responsabilidad de CNEL Regional Sucumbíos.   

Gráfico 27. Indicadores de Cobertura 

 
Fuente:  CNEL Regional Sucumbíos 
Elaborado por: Janeth Chango A. 

- Indicadores de gestión de proyectos:  Permiten medir los avances y 

seguimientos de los proyectos de inversión. 

- Variación de cartera vencida 

- Índice de rotación de cartera vencida  

- Eficacia en cortes  

- Eficacia en reconexiones  

- Efectividad de corte y reconexión  

- Indicadores técnicos:  crecimiento de infraestructura, subestaciones, 
agencias, maquinaria, etc.  

- Indicadores financieros: déficit o superávit en asignación presupuestaria 

                                                           
51 CNEL Regional Sucumbíos  



 
 

Janeth Chango A.  94 

  

3.7.        Valores 

Dentro de los principales valores que se deben practicar dentro de la 

institución son: 

� Honestidad: Es una cualidad de calidad humana que consiste en comportarse 

y expresarse con coherencia y sinceridad  

� Transparencia: Deber de los sujetos obligados de hacer del conocimiento 

público la información derivada de la actuación en ejercicio de sus 

atribuciones. 

� Lealtad: Es la virtud que desarrolla nuestra conciencia. 

� Conciencia organizacional: Consiste en una constante orientación al logro. 

� Responsabilidad social y ambiental: Contribución activa y voluntaria al 

mejoramiento social económico y ambiental por parte de la empresa. 

3.8.       Estrategias 

CNEL Regional Sucumbíos, con la finalidad de mejorar la calidad de servicio 

ofrecido a sus clientes, tiene como objetivo llevar a cabo tres planes que se 

encuentran financiado por el estado, estos son: 

1. Plan REP: Plan de Reducción de Pérdidas de Energía 

2. Plan PMD: Plan de Mejoramiento de Distribución 

3. FERUM: Fondo de Electrificación Urbano Marginal    

3.9.       Mapa Estratégico 

Según lo establecido en el informe de Gestión 2010 de la CNEL, se plantea la 

necesidad de realizar el proceso de contratación para la elaboración del Plan 

Estratégico Corporativo y de cada Regional, sin embargo, la realidad es otra debido a 

que en la CNEL Regional Sucumbíos no se cuenta con un plan estratégico definido, 

por lo que sus miembros únicamente trabajan con el fin de alcanzar las metas 

establecidas, mismas que se basan principalmente en el Plan Nacional del Buen 
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Vivir, Plan Nacional de Desarrollo, Plan Estratégico del MEER, Plan Estratégico del 

CONELEC y de CELEC.  

Es por esta razón, para el cierre del año 2011 la meta fijada era la de disminuir 

al 21% de las pérdidas totales de energía, debido a que estas pérdidas de energía 

representan a la vez pérdidas de recurso monetario, sin embargo hasta el mes de 

octubre del 2011 este índice ascendía al 25,30%, de los cuales el 12% corresponden 

a pérdidas técnicas (físicos, desperfectos en cables, medidores) y el 13,30% 

corresponden a pérdidas no técnicas (hurto de energía eléctrica). 

Gráfico 28. Pérdidas totales de energía 

 
Fuente:  CNEL Regional Sucumbíos 
Elaborado por: Janeth Chango A. 

La meta planteada para el año no se cumplió por lo que existe una diferencia 

de 4,30% de perdidas por disminuir y llegar a la meta fada. Esto se debe 

principalmente al incumplimiento de los planes planteados mismos que se encuentran 

de la siguiente forma: 

1. PLAN REP: Este plan cuenta con un monto asignado de $ 2’816.436, 

encontrándose en un porcentaje del 21,40% del presupuesto devengado. 
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Gráfico 29. Presupuesto por devengar al 2011 Plan R EP 

 
Fuente:  CNEL Regional Sucumbíos 
Elaborado por: Janeth Chango A. 

Sin embargo hasta el 12 de diciembre del 2011 se encontraba en un 

porcentaje de avance de 32,85%, porcentaje que se actualiza diariamente, 

según el avance del mismo. 

Gráfico 30. Porcentaje de Avance Plan REP 

 
Fuente:  CNEL Regional Sucumbíos 
Elaborado por: Janeth Chango A. 

El bajo nivel de este indicador se debe a retrasos a causa de: 

o Demora en la elaboración de los pliegos (requerimientos) 

o Demora en la asignación de los fondos por parte del estado  
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o Contratos no legalizados a tiempo 

o Exceso de proyectos que cumplir dentro del plan, contando así con 8 

proyectos, de los cuales los más importantes son: el cambio de tendido 

de red convencional a pre-ensamblada (recubrimiento de cables), 

levantamiento catastral (análisis de situación de medidores), revisión y 

correctivos de fallas encontradas.     

2.  PLAN PMD: Este plan cuenta con un monto asignado por el estado en el 

2011 que asciende a $ 1’260.000, plan que se encuentra en un porcentaje de 

avance del 58,55%, sin embargo tiene un porcentaje del 22,66% del 

presupuesto devengado, como se puede ver este índice se encuentra en un 

rango aceptable debido a que se ha cumplido con la mitad del plan con un 

mínimo de los recursos asignados. 

Gráfico 31. Porcentaje de avance del plan PMD 

 

Fuente:  CNEL Regional Sucumbíos 
Elaborado por: Janeth Chango A. 

Gráfico 32. Presupuesto devengado del plan PMD 

 
Fuente:  CNEL Regional Sucumbíos 
Elaborado por: Janeth Chango A. 
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Este plan incluye: 

o Revisión y cambio de acometidas y medidores 

o Adquisición de vehículos 

o Banco de contrastadores (equipos para revisión de medidores)    

o Disyuntores (interruptores de alto voltaje) 

3. FERUM: Proyectos aplicados en toda el área de concesión y para el 2011 el 

total del presupuesto asignado ascendió a $ 996.175, aunque gran parte estos 

proyectos aun se encuentran en estudio, sin embargo algunas de las obras 

que se encuentran en proceso son: 

o Compra de materiales y mano de obra para proyectos de distribución 

denominados: 

� Colonia Babahoyo 

� Cofán Duburo 

� Jesús del gran Poder 

� Pastaza 

� Puerto Rico -  Puerto Salazar  

Estas obras constituyen un avance de 34,53%, con un devengado del total del 

presupuesto que asciende al 16,57%.    

Gráfico 33. Porcentaje de avance del FERUM 

 
Fuente:  CNEL Regional Sucumbíos 
Elaborado por: Janeth Chango A. 
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Gráfico 34. Presupuesto devengado del FERUM 

 
Fuente:  CNEL Regional Sucumbíos 
Elaborado por: Janeth Chango A. 
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CAPÍTULO IV: DETERMINACIÓN DE LOS REQUERIMIENTOS DE  

AHORRO PARA EDUCACIÓN SUPERIOR DE LOS HIJOS DE LOS 

EMPLEADOS DE CNEL REGIONAL SUCUMBÍOS 

En este capítulo se establecerán los requerimientos necesarios para la 

estructuración e implantación de un fondo de ahorro en la CNEL Regional 

Sucumbíos, de modo que se ajuste a las necesidades y expectativas de los 

empleados, con la finalidad de contar con los recursos necesarios para financiar la 

educación de nivel superior de sus hijos.  

4.1.   Antecedentes de los fondos de inversión 

Los fondos de Inversión son gestionados de forma profesional por las 

empresas que recogen dinero de diversos inversores y lo transforman en acciones, 

bonos y otros instrumentos del mercado financiero.52 

Aparecieron por primera vez en España a mediados de los años 80s, pero 

inicialmente pasaron desapercibidos debido a que no ofrecía ninguna ventaja 

destacable ni a los inversores ni a las entidades que los comercializaban.53 

Posteriormente, en el siglo XIX, en Inglaterra aparecen las primeras entidades 

de inversión colectiva, debido a los excedentes de la economía inglesa, mismos que 

no invertían en el país por su poca rentabilidad; por lo que se sintió la necesidad de 

invertir en lugares con expectativas de beneficio elevadas. Así se funda el “Foreigen 

and Colonial Government Trust”, una entidad que trataba de proporcionar a los 

pequeños ahorristas las mismas ventajas que tenían los grandes inversores, 

disminuyendo a la vez los riesgos de participación, por la diversificación de 

inversiones en un gran número de empresas. 

A finales de la Segunda Guerra Mundial, la situación cambió favorablemente, 

los fondos tuvieron gran difusión en todo el mundo.54 

                                                           
52 Dolceta, Administración de fondos de inversión  
53 Bolsaone 
54 Enciclopedia Practica de la Banca, pág. 293  
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Actualmente en Ecuador, los fondos de inversión constituyen una de las 

mejores alternativas al momento de invertir los recursos con los que se dispone, 

debido a las grandes ventajas que ofrecen, principalmente fiscales, es decir, que este 

tipo de fondos están exentos del impuesto a la renta, permitiendo la captación de los 

recursos de varios inversionistas, que buscan obtener un beneficio adicional, a través 

de confiar los mismos a las entidades administradoras de fondo del país, logrando 

que pequeños inversionistas tengan la misma rentabilidad que un inversionista 

mayoritario. 

Además, con el fin de promover una cultura de ahorro en la organización, se 

plantea la estructuración de un Fondo de Ahorro para Educación Superior de los hijos 

de los empleados de  la CNEL Regional Sucumbíos, de tal manera que se pueda 

establecer los lineamientos adecuados que permitan que este fondo de inversión 

pueda generar los rendimientos esperados, cubriendo así los requerimientos y 

necesidades de los inversionistas en cuanto al futuro financiamiento de la educación 

superior de sus hijos, suministrando a los mismos de la herramientas necesarias que 

les permita alcanzar el éxito profesional en el actual mundo globalizado que exige 

continuamente profesionales competentes con excelente nivel educativo.  

4.2.   Requisitos para la constitución de los fondo s de inversión  

Antes de empezar estableciendo los lineamientos y políticas que regirán el 

Fondo de Ahorro para Educación Superior de los hijos de los empleados de la CNEL 

Regional Sucumbíos, es necesario conocer cuáles son los requisitos indispensables 

para la puesta en marcha, así como cuáles son los organismos que regulan este tipo 

de fondos de ahorro. 

Según lo establecido en la Ley de Mercado de Valores, en sus artículos: 

- Art. 75.-  Fondos de inversión:  definición y objeto.-  Fondo de inversión es el 

patrimonio común, integrado por aportes de varios inversionistas, personas 

naturales o jurídicas y, las asociaciones de empleados legalmente 

reconocidas, para su inversión en los valores, bienes y demás activos que esta 

Ley permite, correspondiendo la gestión del mismo a una compañía 

administradora de fondos y fideicomisos, la que actuará por cuenta y riesgo de 

sus aportantes o partícipes. 
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Cuando en este título se haga referencia a los fondos, sin precisar si se trata 

de fondos administrados o colectivos, se entenderá que la remisión se aplica a 

ambos tipos. 

- Art. 76.- Clases de fondos.-  Los fondos de inversión, se clasifican en: 

a) Fondos administrados : Son aquellos que admiten la incorporación, en 

cualquier momento de aportantes, así como el retiro de uno o varios, por lo 

que el monto del patrimonio y el valor de sus respectivas unidades es 

variable; y, 

b) Fondos colectivos:  Son aquellos que tienen como finalidad invertir en 

valores de proyectos productivos específicos. El fondo estará constituido 

por los aportes hechos por los constituyentes dentro de un proceso de 

oferta pública, cuyas cuotas de participación no son rescatables, 

incrementándose el número de sus cuotas como resultado de su 

suscripción y pago, durante su respectivo período de colocación y, 

reduciéndose su monto sólo con ocasión de una reducción parcial de ellas, 

ofrecida a todos los aportantes, o en razón de su liquidación. Estos fondos 

y su administrador se someterán a las normas del fideicomiso mercantil. 

Exclusivamente para este tipo de fondos, la administradora podrá fungir 

como emisor de procesos de titularización. Las cuotas de estos fondos, 

que deberán someterse a calificación de riesgo, serán libremente 

negociables. 

Conforme a los tipos de fondos antes mencionados, se podrán organizar 

distintas clases de fondos para inversiones específicas, tales como educacionales, de 

vivienda, de pensiones, de cesantía y otros que autorice el C.N.V. (Consejo Nacional 

de Valores). 

Por la definición de los fondos antes mencionados, el tipo de fondo que se 

constituirá será un fondo administrado y en  ase a este se definirán los demás 

lineamientos.  

- Art. 78.- Constitución de los fondos y autorización  de funcionamiento.-  

Los fondos se constituirán por escritura pública que deberá ser otorgada por 

los representantes legales de la administradora, e inscrita en el Registro del 
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Mercado de Valores. La escritura pública deberá contener los requisitos 

mínimos que determine el C.N.V. 

La Superintendencia de Compañías autorizará el funcionamiento de un fondo, 

cualquiera que éste sea, previa verificación de que la escritura pública de 

constitución y del reglamento interno del fondo, se ajusten a las disposiciones 

de esta Ley y sus normas complementarias; que su administradora se 

encuentre inscrita en el Registro del Mercado de Valores y tenga el patrimonio 

mínimo exigido para gestionarlo. 

- Art. 79.- Reglamento interno del fondo.-  El reglamento interno de un fondo 

deberá regular, al menos las siguientes materias: 

a) La denominación del fondo, en la que obligatoriamente se incluirá además 

del nombre específico de éste, la expresión "Fondo de Inversión" y, la 

indicación de si se trata de un fondo colectivo o administrado; 

b) Plazo de duración, en el caso de fondos administrados, el plazo puede ser 

fijo o indefinido; 

c) Política de inversión de los recursos; 

d) Gastos a cargo del fondo, honorarios y comisiones de la administradora; 

e) Información que deberá proporcionarse a los aportantes obligatoriamente y 

con la periodicidad que determine el C.N.V; 

f) Normas sobre el cambio de administrador y liquidación anticipada o al 

término del plazo de un fondo, si se contemplare tales situaciones; 

g) Normas sobre la liquidación y entrega de rendimientos periódicos a los 

inversionistas aportantes, si el fondo lo previere; 

h) Normas relativas al retiro de los aportes cuando se trate de un fondo 

administrado; 
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i) Las demás que establezca el C.N.V., mediante norma de carácter 

general.55 

4.2.1.   Pasos para el inicio de la estructuración del fondo de ahorro 

1. Se deberá convocar a una reunión previa a todos los empleados de la CNEL 

Regional Sucumbíos, donde; 

a. Dara a conocer el fin que perseguirá la conformación del fondo 

b. Se elige la junta directiva y asamblea general  

c. Se da a conocer el posible Estatuto, y se establecerán las correcciones 
necesarias.  

2. Se convocará a una segunda reunión donde la asamblea general que será la 

autoridad competente dará a conocer de la aprobación y puesta en vigencia 

de los estatutos, que regularán el funcionamiento del fondo de ahorro una vez 

que estos sean corregidos y aprobados de mutuo acuerdo por los asociados. 

3. Además se dará a conocer a los asociados que la junta directiva, se encargará 

de administrar y controlar los recursos que conforman dicho fondo de ahorro. 

4. Se nombrará quien asumirá el cargo de representante legal y fiscalizador. 

4.2.1.1. Estatuto que regirá el funcionamiento del fondo de ahorro para 

educación superior de los hijos de los empleados de  la CNEL Regional 

Sucumbíos. 

CAPÍTULO I 

De la conformación y objetivos del fondo de ahorro   

Art.1.-  Razón social .- El presente Fondo de Ahorro para Educación Superior 

de los Hijos de los Empleados de la CNEL Regional Sucumbíos, se constituirá como 

una empresa asociativa de derecho privado, sin ánimo de lucro, cuyo número de 

                                                           
55 Ley de Mercado de Valores 
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asociados y patrimonio es variable e ilimitado, mismo que se regirá sobre la base del 

presente estatuto. 

Art. 2.-  Duración del Fondo.-  El fondo tendrá una duración indefinida, sin 

embargo podrá disolverse o liquidarse en cualquier momento por voluntad de los 

asociados, o por disposición legal. 

Art. 3.-  Domicilio .- El domicilio será la ciudad de Lago Agrio, provincia de 

Sucumbíos. 

Art. 4.- Objetivos.-  el objetivo del fondo será: 

o Proveer de recursos económicos a los empleados de la CNEL Regional 

Sucumbíos, mediante el mantenimiento de un ahorro programado a 

largo plazo, que les permita financiar la educación superior de sus 

hijos, y a la vez promover una cultura de ahorro en la empresa. 

CAPÍTULO II 

De la Dirección y control del fondo 

Art. 5.- Dirección, administración y control.-  La dirección y control del fondo 

de ahorro estará bajo la responsabilidad:  

a. Asamblea General 

b. La Junta Directiva 

c. Representante Legal 

d. Fiscalizador 

Art. 6.- La Asamblea General.-  Es el máximo órgano administrador del fondo, 

quien será encargado de tomar decisiones que serán aprobadas por la Junta 

Directiva, mismas que mantendrán reuniones ordinarias una vez al año y 

extraordinarias en cualquier periodo del año, en las cuales el quórum necesario para 

tomar decisiones debe ser del 50% de los asociados, además de que las decisiones 

se tomaran en base a  los votos favorables de la mayoría absoluta de los asociados.  
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Art. 7.- Funciones de la asamblea general.-  Son funciones de la asamblea 

general: 

1. Determinar las directrices del Fondo. 

2. Aprobar o improbar los informes de la Junta Directiva y Fiscalizador, el 

balance general, los estados financieros, el proyecto de distribución de 

excedentes. 

3. Fijar la remuneración del Fiscalizador. 

4. Fijar los montos de los aportes obligatorios, con sujeción a la ley y a los 

Estatutos. 

Art. 8.- Modificación de los estatutos.-  se modificaran previo propuesta de 

los asociados, o por la junta directiva. 

Art. 9.- Junta Directiva, integración y duración.-  La Junta Directiva 

constituirá el órgano de dirección del fondo, mismo que será designado por la 

asamblea general y se integrara por tres asociados hábiles, quienes harán la figura 

de Presidente, Vicepresidente y Secretario,  por un plazo de cuatro años, el cago será 

de libre remoción o relección. 

Art. 10.- Funciones de la Junta Directiva.-  Son funciones de la Junta 

Directiva, las siguientes: 

1. Cumplir y hacer cumplir los estatutos 

2. Aprobar los presupuestos para cada periodo 

3. Elegir o remover libremente el Representante Legal 

Art. 11.- Reunión de la Junta Directiva.-  Se reunirá en sesión ordinaria una 

vez al año o extraordinaria dependiendo de la urgencia de las situaciones que 

pudieran presentarse. 

Art. 12.- Representante Legal.-  el Representante Legal del Fondo, será el 

gerente, mismo que será nombrado por la Junta Directiva, quien pondrá en marcha 

las decisiones tomadas por la junta directiva. 
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Art. 13.- Funciones del Gerente.-  Son funciones del Gerente: 

1. Nombrar y remover a los empleados del Fondo 

2. Plantear políticas para el manejo y regulación del Fondo 

3. Ordenar el pago de los gastos ordinarios y extraordinarios 

4. Las demás que le correspondan como Representante Legal 

Art. 14.-Fiscalizador.-  encargado del control y correcto funcionamiento del 

fondo, de libre remoción, deberá tener título de CPA y no ser asociado del fondo.  

Art. 15.- Funciones del Fiscalizador.-  Son funciones del Fiscalizador las 

siguientes: 

1. Controlar que las actividades cumplan con disposiciones legales y 

estatutarias. 

2. Velar porque se ejecute de forma regular la contabilidad del fondo  

3. Inspeccionar asiduamente los bienes del Fondo y procurar que se 

tomen oportunamente las medidas de conservación o seguridad de los 

mismos y de los que él tenga a cualquier título. 

4. Realizar el arqueo del fondo cada vez que lo estime conveniente 

CAPÍTULO III 

Del Fondo De Ahorro 

Art. 16.- Capital del fondo de ahorro .- El capital del fondo se integrará por 

aportes mensuales de los socios mismo que será determinado dependiendo de las 

necesidades de ahorro de los empleados de la CNEL Regional Sucumbíos, sin 

embargo se debe considerar que estas aportaciones por ningún motivo podrán ser 

inferiores al 1% del sueldo promedio nominal ni superiores al 25% del sueldo 

promedio nominal, además se considerara un incremento del 2% de la cuota mensual 

en cada año, mientras dure el horizonte de ahorro requerido por el empleado, estas 

aportaciones deberán ser retenidas directamente en el departamento de contabilidad 

de la empresa para su posterior depósito en la cuenta bancaria que se apertura 
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inicialmente para efectos del mismo, con el fin de que estos valores formen parte 

inmediatamente del fondo de ahorro. Además es necesario mencionar que cada uno 

de los socios de forma individual deberá autorizar el descuento mensual de su sueldo 

nominal. 

Art. 17.- Retenciones de aportaciones.-  Los valores que aporten los socios 

para la conformación del fondo de ahorro, no podrán retenerse por ningún motivo. 

Art. 18.- De los Gastos.- Todos aquellos gastos que se generen por concepto 

de manejo, control y administración del fondo de ahorro se verán reflejados en un 

presupuestos establecido por la Junta Directiva, comprendiendo entre esos gastos, a 

los siguientes. 

- Sueldos para personal administrativo (administrador y secretaria)  

- Suministros de oficina en general y otros gastos contingentes que se 

verán previstos en el presupuesto 

Art. 19.-  Control.-   Se deberá realizar un estado de ingresos y egresos de 

recursos del fondo cada tres meses, y un estado consolidado al fin del ejercicio fiscal 

para su análisis y seguimiento, mismo que permita un adecuado control de la 

administración del fondo, manteniendo de esta manera información consolidada en el 

momento oportuno. 

Art. 20.- Sanciones.-  A aquellos quienes desvíen recursos del fondo deberán 

someterse a sanciones administrativas, civiles o penales. 

CAPÍTULO IV 

De los Asociados al Fondo de Ahorro 

Art. 21.- Acceso al Fondo.- Tienen derecho de contar e integrarse a este 

fondo de ahorro, todos los trabajadores de la CNEL Regional Sucumbíos, la persona 

que se encuentre en disposición para acceder a este fondo deberá presentar la 

solicitud en un formato pre-impreso adjuntando a la misma la copia del último rol de 

pagos del solicitante, además de cumplir con los siguientes requisitos. 
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o Encontrarse laborando en la empresa por un periodo no inferior a seis meses, 

cuyo contrato de trabajo sea de plazo fijo o indefinido, pudiendo retirarse del 

fondo en un lapso de tres meses. 

o En caso de reingreso se requiere como mínimo un tiempo transcurrido de seis 

meses desde la fecha de retiro  

o Autorización de admisión por parte de la Junta Directiva  

o Autorizar al departamento de contabilidad la retención del valor de aporte 

mensual 

Art. 22.- Retiro del asociado.-  Podrá efectuarse bajo las siguientes 

circunstancias: 

a) Retiro voluntario. 

b) Retiro forzoso. 

c) Fallecimiento. 

Art. 23.- Retiro voluntario .- Se aceptara el retiro voluntario de un asociado, 

mediante una solicitud por escrita siempre y cuando se encuentre al día con sus 

obligaciones con el fondo. 

Art. 24.- Rechazo del retiro voluntario.-  No se aceptara el retiro voluntario en 

las siguientes circunstancias: 

a) Cuando se reduzca el número de asociados al mínimo exigido por la 

Ley (20) 

b) Cuando el asociado tenga obligaciones económicas pendientes con el 

Fondo 

Art. 25.- Resolución de solicitudes.- Para resolver las solicitudes de retiro 

voluntario se tendrá un plazo máximo de 3 días hábiles, a partir de la fecha de 

presentación del respectivo documento, comunicando por escrito las resoluciones, en 

caso de no realizarse en el periodo establecido se entenderá por aceptado dicho 

retiro. 
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Art. 26.- Retiro forzoso.-  Comprende al retiro por terminación de la relación 

laboral. 

Art. 27.- Revolución por retiro forzoso.-  Para declarar el retiro forzoso se 

contara con un plazo máximo de 7 días hábiles. 

CAPÍTULO V 

Derechos y Obligaciones de los Asociados 

Art. 28.-  De los derechos.-  Los asociados contaran con los derechos a: 

a) Separar la totalidad de las aportaciones hechas al fondo cuando este 

sea justificado para educación. 

b) Intereses por sus aportaciones siempre que se apeguen al reglamento. 

c) El reingreso de un socio comprenderá un pago del 1% de su sueldo 

mensual, destinado a la conformación de un fondo de contingencia. 

d) En caso de fallecimiento del asociado, se entregará al beneficiario las 

cantidades que tenga a su favor en este fondo. 

Art. 29.- Obligaciones.- Se consideran las siguientes obligaciones: 

1. Cumplir lo estipulado en los estatutos, además de los acuerdos y 

resoluciones. 

2. Cumplir los acuerdos o resoluciones de los órganos de control y dirección. 

3. Evitar cometer actos que perjudiquen la estabilidad o prestigio del Fondo. 

CAPÍTULO VI 

Amonestaciones  

Art. 30.- Amonestaciones.-  Se emitirán amonestaciones a los asociados que 

incumplan sus obligaciones con el fondo, dejando constancia en los archivos de cada 

socio, sin que pueda proceder recurso alguno contra esta medida. 
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Art. 31.- Sanciones.-  La autoridad correspondiente tendrá la capacidad de 

sancionar a los miembros de la Junta Directiva, al Fiscalizador, al Gerente y demás 

empleados del Fondo, por el incumplimiento de sus deberes o por cometer desacatos 

como: 

1. Hacer mal uso del Fondo para beneficio propio o terceros. 

2. Adulterar la presentación de cifras de los balances. 

3. Considerar normas que discriminen el ingreso de asociados o permitir el 

acceso al fondo a personas que no cumplan los requisitos. 

4. Estar en desacuerdo con las inspecciones y vigilancia.  

5. Omitir la presentación de informes, balances o estados financieros que 

deben examinarse para su posterior aprobación. 

CAPÍTULO VII 

Disolución y Liquidación del Fondo 

Art. 32.- Disolución.-  Podrá disolverse en los siguientes casos:  

a) Disolución voluntaria 

b) Imposibilidad de desarrollar las actividades para las cuales fue creado 

c) Por decisión de la autoridad correspondiente 

Art. 33.- Liquidación.-  Se liquidara mediante el procedimiento establecido en 

el Código de Comercio en lo referente a la liquidación de sociedades comerciales 

sujetas al control y vigilancia gubernamental. 

Art. 34.- Remanente.-  Serán transferidos a una institución privada sin fines de 

lucro, dedicados a la labor social destinados a los empleados al vencimiento del 

horizonte de ahorro, designados por un organismo gubernamental. 
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4.3.   Objetivos del diagnóstico 

Uno de los objetivos del presente trabajo es,  definir claramente el número de 

empleados de la CNEL Regional Sucumbíos que se encuentran en condiciones de 

destinar y aportar un determinado porcentaje de sus ingresos para la conformación 

de un fondo de ahorro que financie la Educación Superior de sus hijos. Y a la vez 

este diagnostico permitirá definir el horizonte de ahorro que requieren los empleados, 

de manera que se ajuste a las necesidades de los mismos en cuanto al tiempo y 

monto a destinar para dicho efecto, es por ello que este fondo será considerado como 

una alternativa de inversión adecuada que les permitirá financiar la educación de sus 

hijos y garantizarles una vida digna con mejores oportunidades.  

4.4.  Delimitación del mercado meta 

La Estructuración de un Fondo de Ahorro para Educación Superior está 

dirigido a financiar los estudios de nivel superior  de los hijos de los empleados de la 

CNEL Regional Sucumbíos, mercado ideal para este proyecto, debido a que gran 

parte de los empleados tienen estabilidad laboral, pero sobre todo son personas que 

tienen el anhelo, compromiso y responsabilidad de brindar un mejor estilo de vida a 

sus hijos a través de una educación de calidad, por tal razón se busca promover una 

cultura de ahorro entre los empleados que les permitirá hacer frente a eventualidades 

futuras. 

Es así que para la realización del proyecto se cuenta con un total de 309 

empleados que integran la CNEL Regional Sucumbíos, que conforma el mercado 

potencial para este propósito, y en quienes se ha identificado la necesidad de contar 

con un fondo de ahorro a mediano y largo plazo que financie los estudios de sus 

hijos, a través de las asignaciones mensuales de un pequeño porcentaje de sus 

ingresos que cada empleado está dispuesto a proveer para dicho fondo, 

considerando además que no existe ente alguno que oferte a los empleados de la 

CNEL Regional Sucumbíos estos tipos de inversiones, que son consideradas como 

las mejores alternativas de inversión y de ahorro que proveen mejores beneficios en 

comparación con los depósitos en cuentas de ahorros en varias instituciones 

financieras que muchos mantienen sin tener rendimientos adicionales, por lo que se 

puede decir, que el mercado al cual se enfoca este proyecto presenta características 

favorables para su realización.   
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4.5.   Planteamiento de variables de diagnóstico e indicadores 

Se estima conveniente el planteamiento de las siguientes variables: 

o Beneficiarios-Inversionistas: De quienes es necesario precisar 

indicadores como: 

� Edad 

� Estado civil  

� Número de hijos 

� Edad de los hijos 

� Necesidad de instrucción 

� Capacidad de ahorro  

o Competencia: Factor importante en nuestro análisis debido a que 

permiten determinar las preferencias en cuanto a las formas de 

financiamiento de los empleados, disponibilidad para destinar parte sus 

ingresos al ahorro, entre otros, estos indicadores son: 

� Alternativas de financiamiento preferida 

� Necesidad de ahorro para Educación Superior  

� Cantidad de recursos mensuales disponibles para el ahorro 

� Preferencias de educación (universidad o escuela politécnica) 

o Financiero: Variable requerida para el análisis con la finalidad de 

determinar factores que influyen en la estructuración del fondo de 

ahorro, los indicadores son: 

� Estabilidad 

� Costes  

o Administrativo: Esta variable facilita el análisis de todos aquellos 

factores a considerarse dentro del área administrativa, permitiendo el 

adecuado control y toma de decisiones en cuanto a la administración 



 
 

Janeth Chango A.  114 

  

del fondo de ahorro para educación superior para los hijos de los 

empleados de la CNEL Regional Sucumbíos, los indicadores son: 

� Cobertura 

� Programación del ahorro 

� Control    

Estas variables servirán para determinar la viabilidad de la implementación de 

un fondo de ahorro para Educación Superior en la CNEL Regional Sucumbíos. Sin 

embargo las variables Financiera y Administrativa, serán analizadas en el siguiente 

capítulo.   

4.6.   Muestreo 

El muestreo es una herramienta de la investigación científica. Su función 

básica es determinar que parte de una realidad en estudio (población o universo) 

debe examinarse con la finalidad de hacer inferencias sobre dicha población. El error 

que se comete debido al hecho de que se obtienen conclusiones sobre cierta realidad 

a partir de la observación de sólo una parte de ella, se denomina error de muestreo. 

Obtener una muestra adecuada significa lograr una versión simplificada de la 

población, que reproduzca de algún modo sus rasgos básicos.56  

Conceptos básicos:  

� Población: Un grupo entero de individuos sobre los cuales queremos 

información  

� Muestra: Es la parte de la población que realmente examinamos con el 

objetivo de obtener información.57 (pág. 209) 

4.6.1.   Cálculo de la muestra 

Para el cálculo de la muestra se utilizara el muestreo aleatorio simple que 

consiste en seleccionar una muestra de tamaño n de una población de N unidades, 

de modo que cada elemento tenga una probabilidad de inclusión igual y conocida de 

                                                           
56 Carrasco JL. El método estadístico en la investigación médica. 5ª ed. Madrid. Editorial 
Ciencia.  
57 David S. Moore, Estadística aplicad básica, 2da Edición   
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n/N. Por lo tanto conociendo el tamaño de la población que corresponden a 309 

empleados de CNEL Regional Sucumbíos, se considera un grado de confiabilidad del 

95% y un margen de error aceptable del 10%.  

La fórmula para el cálculo es la siguiente:  

� =
�2 ∗ � ∗ � ∗ �

	2 ∗ 
� − 1
 + �2 ∗ � ∗ �
 

 

Dónde: 

Z = grado de confiabilidad al cuadrado, 95% = 1.96. 

K = grado de error al cuadrado, 10%. 

p = prevalencia esperada del parámetro a evaluar, 50% = 0.5. 

q = (1-p) no ocurrencia, 0.50 (q=1-0.50=0.5=50%) 

N = Tamaño de la población, 309 empleados 

n = tamaño muestral, a obtener 

Desarrollo:

� =

1.96
2 ∗ 
309
 ∗ 
0.50
 ∗ 
0.50



0.10
2 ∗ 
309 − 1
 + 
1.96
2 ∗ 
0.50
 ∗ 
0.50

 

 

� =
296.7636

3.08 + 0.9604
 

� =
296.7636

4.0404
 

� = 73.45 

� = 74 empleados  

De los cálculos realizados, la muestra representativa de la población es de 74 

empleados de la CNEL Regional Sucumbíos, lo que indica que la encuesta que será 

diseñada posteriormente debe ser aplicada a los 74 empleados. 
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4.7.   Fuentes de información 

Para el desarrollo del presente trabajo y como medio de recopilación de datos 

se consideran fuentes de información tanto primaria como secundaria, debido a que 

se aplicara encuestas individuales a los 74 empleados que constituyen la muestra 

representativa, además de la utilización de medios de investigación y consultas como 

son documentos, libros, entre otros, instrumentos que permitirán la obtención de 

información confiable y de manera oportuna, facilitando la estructuración de un Fondo 

de Ahorro para Educación Superior para los hijos de los empleados de la CNEL 

Regional Sucumbíos   

4.7.1.   Información primaria 

La fuente de información primaria que permitirá la obtención de datos para la 

realización del presente trabajo, serán el diseño y aplicación de encuestas, mismas 

que constituyen una de las técnicas investigativas más de mayor aplicación.  

4.7.1.1.  Encuestas 

La encuesta es una técnica cuyo fin es obtener datos de varias personas 

cuyas opiniones impersonales interesan al investigador.  

A diferencia de la entrevista, se utiliza un listado de preguntas escritas que se 

entregan a los sujetos, a fin de que las contesten de la misma forma por  escrito. Por 

tal razón la encuesta será aplicada a los 74 empleados de la CNEL Regional 

Sucumbíos, quienes constituyen la muestra representativa de la población, mediante 

los cuales se conocerá el interés de los mismos en contar con un fondo de ahorro que 

les permita financiar los estudios de nivel superior de sus hijos.   

4.7.2.   Información secundaria   

Constituyen documentos cuyos contenidos ayudan a solucionar los problemas 

relacionados a las necesidades presentadas en el proyecto, es por ello que la fuente 

de información secundaria recibida está conformada principalmente por la nómina de 

empleados de CNEL Regional Sucumbíos, de donde se puede obtener información 

con nivel de instrucción de cada empleados, conocer sueldos, número de hijos, entre 

otros datos que son de vital importancia para el desarrollo y estructuración de un 

Fondo de Ahorro para Educación Superior. 
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4.8.   Diseño y aplicación de la encuesta 

Una vez determinado el tamaño de la muestra y las técnicas de investigación a 

utilizarse para la recopilación de información, se plantea el diseño de la encuesta, 

misma que contendrá preguntas cerradas permitiendo obtener información clara que 

ayudara a la fácil comprensión de los datos y sobre todo permitirá conocer la 

tendencia y necesidades de los empleados, en cuanto a Educación Superior, estas 

encuestas serán aplicadas a un total de 74 personas que constituyen la muestra 

representativa de los empleados de la CNEL Regional Sucumbíos.   

4.8.1.   Diseño de la encuesta 

El diseño de la encuesta permitirá estandarizar los datos para el posterior 

análisis. Para el diseño de la encuesta se ha considerado ciertos elementos como: 

- Objetivo que persigue  

- Procedimientos para el desarrollo de la encuesta 

- Datos informativos  

- Cuerpo de la encuesta-formulación del cuestionario (preguntas cerradas) 

Además, se considera como medio de determinación del posible monto 

mínimo con el que deberían aportan los empleados mensualmente, a la proyección 

de los costos de la educación superior como se muestra en el siguiente cuadro: 
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Tabla 12. Proyección de los costos de carreras univ ersitarias por tipo de institución 

UNIVERSIDADES O 
ESCUELAS 

POLITÉCNICAS 

AÑO 
BASE AÑOS PROYECTADOS PROYECTO 

DE GRADO 

TOTAL COSTO 
CARRERA 

UNIVERSITARI
A 

COSTO 
PROMEDIO 

POR TIPO DE 
INSTITUCIÓN 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

PÚBLICAS 
PROMEDIO INFLACIÓN 

ANUAL (4,19%) Y 
CRECIMIENTO 

INFLACIONARIO (0,33%) 

4,52% 4,85% 5,18% 5,51% 5,84% 6,17%   

Escuela Politécnica 
Nacional 768,00 803,44 843,29 888,02 938,21 994,49 1.057,61 688,55 5.410,16 

3.747,75 

Escuela Politécnica 
del Ejercito 766,50 801,87 841,64 886,29 936,37 992,55 1.055,55 688,55 5.400,94 

Universidad Nacional 
de Loja 316,00 330,58 346,98 365,38 386,03 409,19 435,16 344,28 2.287,02 

Universidad Central 
del Ecuador 

320,00 334,77 351,37 370,01 390,92 414,37 440,67 371,82 2.339,16 

Escuela Superior 
Politécnica del 
Chimborazo  

291,00 304,43 319,53 336,48 355,49 376,82 400,74 344,28 2.133,32 

Escuela Superior 
Politécnica del Litoral 

710,00 742,77 779,60 820,96 867,35 919,38 977,74 550,84 4.915,87 

 PRIVADAS  
Pontificia Universidad 
Católica del Ecuador  5.781,82 6.048,64 6.348,61 6.685,39 7.063,20 7.486,91 7.962,15 2.478,78 38.025,04 

28.112,67 
Universidad 
Politécnica Salesiana 

2.714,00 2.839,25 2.980,05 3.138,14 3.315,48 3.514,37 3.737,45 1.514,81 18.200,31 

Fuente:  Universidades citadas – Banco Central del Ecuador 
Investigacion de campo de la autora 
Elaborado por: Janeth Chango A. 
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Tomando como base los costos y aranceles de matrículas que cada 

universidad cobro en el año 2011, se realiza las proyecciones al año 2017, 

considerando la tasa de inflación anual promedio de años anteriores que es de 4,19 

%, sumado a esto el promedio de crecimiento inflacionario que asciende a 0,33 %, 

además de considerar los 10 semestres que en promedio dura una carrera 

universitaria, que incluye el semestre de pre politécnico y proyecto de grado, 

representando así un promedio de 5 años de estudio.    

Con el fin de contar con los recursos necesarios para financiar la educación 

superior de sus hijos, se establece un monto mínimo para estimar el posible aporte de 

cada empleado, considerando que una carrera universitaria para el año 2017, se 

encuentra en un valor aproximado de $ 3.747,75, se determina la anualidad para lo 

cual se utiliza la siguiente fórmula de la anualidad vencida: 

 

Dónde: 

VF= Valor futuro conocido según las proyecciones del costos promedio de la carrera 

universitaria de la tabla anterior.  

i= Tasa de interés, donde se considera un escenario moderado por lo cual la tasa de 

interés asciende a 4% anual. 

n= el horizonte próximo será de 60 meses que representan un promedio de 5 años 

que es el promedio de duración de una carrera universitaria.  

Desarrollo: 

 

 

Obteniendo una base para determinar el valor mínimo de aportación mensual 

de cada uno de los empleados de la CNEL Regional Sucumbíos, mismo que sería de 

$ 57, aportación que le permita contar con los recursos suficientes para financiar la 
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educación superior de sus hijos, sin embargo es preciso mencionar que en el mínimo 

estimado no se consideran los gastos administrativos en los que se incurren por la 

conformación y mantenimiento del mencionado fondo.  

FORMATO DE LA ENCUESTA  

CORPORACIÓN NACIONAL DE ELECTRICIDAD REGIONAL SUCUM BÍOS “CNEL 

REGIONAL SUCUMBÍOS” 

ENCUESTA PARA LA ESTRUCTURACIÓN DE UN FONDO DE AHOR RO PARA 

EDUCACIÓN SUPERIOR 

INSTRUCCIONES: La información requerida será utilizada para fines investigativos, 

sírvase responder las preguntas marcando con una X, según crea conveniente. Le 

agradeceremos brindarnos un minuto de su tiempo. 

DATOS INFORMATIVOS 

1. Edad:  ___________ 

2. Estado civil:   

Soltero     Casado     Viudo    Divorciado   

3. Cargas familiares (hijos) 

1   4   

2   5   

3   6   NINGUNO   

4. ¿Qué edad tienen sus hijos?, escriba en orden se gún su edad (mayor a 

menor) 

1.   4.   
     

2.   5.   

La presente encuesta tiene como objetivo, evaluar el nivel de aceptación y 

disponibilidad de los empleados de la CNEL Regional Sucumbíos para acceder a un 

fondo de ahorro programado a mediano o largo plazo, que financie la educación 

superior de sus hijos. 



 2012 

 

Janeth Chango A.  121 

  

3.   6.   

DESARROLLO 

5. ¿A qué nivel educativo desea que su hijo acceda,  que permita ser 

financiado mediante un fondo de ahorro? 

Técnico   Posgrado   

Superior   Otro   
  

6. ¿Cuenta con alguna alternativa de ahorro que per mita financiar los estudios 

de sus hijos? 

Si   No   
 

Si su respuesta es positiva, responda: ¿Cuál es la institución con la que 

financia la educación superior de sus hijos o en la  que cuenta con una 

alternativa de ahorro para este fin? 

IECE   
 

Ninguno   

      Cooperativas de ahorro   
 

Otros 

     Bancos e Instituciones 
Financieras   

   

7. ¿Si se creara en la empresa un fondo de ahorro q ue financie la educación 

superior de sus hijos, estaría dispuesto a destinar  un determinado monto 

de sus ingresos mensuales para este fondo?   

Si   No   
 

8. ¿Cuál considera usted que podría ser su capacida d de ahorro en términos 

monetarios? 

60– 120 dólares    241 – 300 dólares   

121 – 180 dólares   301 – 360 dólares   

181 – 240 dólares   Nada   
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9. ¿Cuál es el plazo que considera conveniente para  ahorrar, en un fondo de 

ahorro que financie la educación superior de sus hi jos? 

6 años   11 años   17 años   
 

21 años   

10. ¿Cuánto estaría dispuesto a pagar por concepto de matriculas en 

instituciones de nivel superior para sus hijos? 

 $ 400 dólares   $ 1200 dólares   

     $ 800 dólares   
 

Más   

11. ¿Qué centro de enseñanza de nivel superior cons idera usted que satisfaga 

las necesidades de educación para sus hijos? 

Escuela Politécnica Nacional    

Escuela Politécnica del Ejercito    

Universidad Nacional de Loja   

Universidad Central del Ecuador    

Escuela Superior Politécnica de Chimborazo    

Escuela Superior Politécnica del Litoral    

Pontificia Universidad Católica del Ecuador    

Universidad Politécnica Salesiana    

Ninguna    
 

 

¡Gracias por su colaboración! 

Una vez determinado el formato de las encuestas, se procedió a su aplicación 

a  los empleados de la CNEL Regional Sucumbíos. 

4.8.2.   Aplicación de la encuesta 

Las encuestas fueron llevadas a cabo en los días, lunes 12, martes 13  y 

miércoles 14 de diciembre del 2011, en las agencias de la provincia de Sucumbíos, 

como son Lago Agrio, Gonzalo Pizarro, Putumayo,  Shushufindi y Cáscales y los días 

jueves 15 y viernes 16 de diciembre del 2011 en las agencias de la provincia de 
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Orellana, como son; Orellana, Aguarico, Joya de los Sachas y Loreto, mismas que 

pertenecen a la CNEL Regional Sucumbíos, de manera que se pueda dar a conocer 

a todos quienes integran la empresa sobre la iniciativa de la Estructuración de un 

fondo de Ahorro para Educación Superior, obteniendo resultados satisfactorios 

debido a que siendo días laborables se logró contar con los 74 empleados de la 

empresa que hacen referencia de la población en análisis.  

La distribución de las encuestas aplicadas se realizo según el porcentaje de 

empleados en cada provincia, mediante el desarrollo de una regla de tres simple, se 

obtuvo el número de encuestas que se debían aplicar en cada agencia, la cantidad de 

encuestas que se destinaron a cada provincia fueron las siguientes: 
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Tabla 13. Distribución de encuesta a aplicar  

CNEL REGIONAL SUCUMBÍOS  

  

AGENCIAS PROVINCIA DE SUCUMBÍOS AGENCIAS PROVINCIA DE ORELLANA 

La
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T
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. 
A

G
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N
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R
O

V
. 

T
O

T
A

L 

N° empleados en 
la CNEL 
Regional 
Sucumbíos 

159 10 28 45 4 246 34 6 15 8 63 309 

Porcentaje  51,46% 3,24% 9,06% 14,56% 1,29% 79,61% 11,00% 1,94% 4,85% 2,59% 20,39% 100% 

Encuestas 
aplicadas en 
cada agencia 
por provincia 

38 2 7 11 1 59 8 1 4 2 15 74 

Fuente: CNEL Regional Sucumbíos, Nomina de empleados  
Elaborado por: Janeth Chango A. 



 2012 

 

Janeth Chango A.  125 

  

De esta manera se logró la recopilación de información necesaria que permita 

determinar el nivel de aceptación del Fondo de Ahorro para educación superior por 

parte de los miembros de la empresa.  

4.9.   Tabulación 

Una vez aplicadas las encuestas es necesario realizar un resumen detallado 

de las variables a emplear para la tabulación de datos, de forma que sea de fácil 

comprensión y entendimiento, estas variables son: 

Tabla 14. Codificación de variables  

CODIFICACIÓN DE VARIABLES  

DESCRIPCIÓN VARIABLE  CÓDIGO REFERENCIA 

DATOS INFORMATIVOS 

EDAD D1 

1 18 a 25 años 

2 26 a 35 años 

3 36 a 45 años 

4 46 a 55 años 

5 56 o más años 

ESTADO CIVIL D2 

1 Soltero 

2 Casado 

3 Viudo 

4 Divorciado 

CARGAS 

FAMILIARES 
D3 

1 1 hijo 

2 2 hijos 

3 3 hijos 

4 4 hijos 

5 5 hijos 

6 6 hijos 

7 Ninguno 

EDAD DE LOS 

HIJOS 
D4 

1 1 a 5 años 

2 6 a 10 años 

3 11 a 15 años 

4 16 a 20 años 
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5 21 años o más 

DESARROLLO  

NIVEL EDUCATIVO 

DESEADO 
E1 

1 Técnico 

2 Superior 

3 Posgrado 

4 Otro 

CUENTA CON UNA 

ALTERNATIVA DE 

AHORRO 

E2 

1 Si 

2 No 

TIPO DE 

INSTITUCIÓN EN 

LA QUE AHORRA 

E2.1 

1 IECE 

2 Cooperativas de ahorro 

3 
Bancos e Instituciones 

Financieras 

4 Otros 

5 Ninguno 

DISPONIBILIDAD 

PARA AHORRAR 
E3 

1 Si 

2 No 

CAPACIDAD DE 

AHORRO 
E4 

1 60 - 120 dólares 

2 121 - 180 dólares 

3 181 - 240 dólares 

4 241 - 300 dólares 

5 Nada 

PLAZO DE 

AHORRO 
E5 

1 6 años 

2 11 años 

3 17 años 

4 21 años 

DISPONIBILIDAD 

DE PAGO 
E6 

1 $ 400 dólares  

2 $ 800 dólares 

3 $ 1.200 dólares 

4 Nada 

PREFERENCIAS 

EDUCATIVAS 
E7 

1 Escuela Politécnica Nacional 

2 Escuela Politécnica del Ejercito 

3 Universidad Nacional de Loja 

4 Universidad Central del Ecuador 
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5 
Escuela Superior Politécnica de 

Chimborazo 

6 
Escuela Superior Politécnica del 

Litoral 

7 
Pontificia Universidad Católica del 

Ecuador 

8 Universidad Politécnica Salesiana 

9 Ninguna 

Elaborado por: Janeth Chango A. 

Una vez definidas claramente cada una de las variables y su respectiva 

codificación, se procede a la tabulación de la información obtenida para su posterior 

análisis. La tabla correspondiente a la tabulación de los datos es la siguiente: 

Tabla 15. Matriz de tabulación de datos  

DATOS INFORMATIVOS 

VARIABLE D1: EDAD DE LOS ENCUESTADOS  

CODIGO DESCRIPCIÓN 
RESULTADOS/E

NCUESTAS 

1 18 a 25 años 5 

2 26 a 35 años 21 

3 36 a 45 años 31 

4 46 a 55 años 11 

5 56 o más años 6 

TOTAL 74 

VARIABLE D2: ESTADO CIVIL  

1 Soltero 7 

2 Casado  62 

3 Viudo 3 

4 Divorciado 2 

TOTAL 74 

VARIABLE D3: CARGAS FAMILIARES  

1 1 hijo 18 

2 2 hijos 37 
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3 3 hijos 12 

4 4 hijos 4 

5 5 hijos 0 

6 6 hijos 1 

7 Ninguno 2 

TOTAL 74 

VARIABLE D4: EDAD DE  LOS HIJOS 

1 1 a 5 años 34 

2 6 a 10 años 20 

3 11 a 15 años 7 

4 16 a 20 años 6 

5 21 años o más 5 

TOTAL 74 

DESARROLLO  

VARIABLE E1: NIVEL EDUCATIVO DESEADO  

1 Técnico  2 

2 Superior  59 

3 Posgrado 9 

4 Otro 4 

TOTAL 74 

VARIABLE E2: CUENTA CON ALTERN ATIVA DE AHORRO  

1 Si 5 

2 No 69 

TOTAL 74 

VARIABLE E2.1: TIPO DE INSTITUCIÓN EN LA QUE CUENTA  CON 

ALTERNATIVA DE AHORRO 

1 IECE 2 

2 Cooperativas de ahorro 2 

3 Bancos e instituciones Financieras 1 

4 Otros 0 

5 Ninguno 69 

TOTAL 74 

VARIABLE E3: DISPON IBILIDAD PARA AHORRAR  

1 Si 70 
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2 No 4 

TOTAL 74 

VARIABLE E4: CAPACIDAD DE AHORRO  

1 60 - 120 dólares 58 

2 121 - 180 dólares 7 

3 181 - 240 dólares 2 

4 241 - 300 dólares 4 

5 Nada 3 

TOTAL 74 

VARIABLE E5: PLAZO DE AHORRO  

1 6 años 39 

2 11 años 31 

3 17 años 2 

4 21 años 2 

TOTAL 74 

VARIABLE E6: DISPONIBILIDAD DE PAGO  

1 $ 400 dólares  60 

2 $ 800 dólares 9 

3 $ 1.200 dólares 2 

4 Nada 3 

TOTAL 74 

VARIABLE E7: PREFERENCIAS EDUCATIVAS 

1 Escuela Politécnica Nacional 14 

2 Escuela Politécnica del Ejercito 14 

3 Universidad Nacional de Loja 3 

4 Universidad Central del Ecuador 14 

5 Escuela Superior Politécnica de Chimborazo 6 

6 Escuela Superior Politécnica del Litoral 12 

7 Pontificia Universidad Católica del Ecuador 7 

8 Universidad Politécnica Salesiana 2 

9 Ninguno 2 

TOTAL 74 

Elaborado por: Janeth Chango A. 
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4.10.   Análisis de la información 

Con las encuestas aplicadas y debidamente tabuladas, se procede a su 

análisis, para ello es importante determinar el porcentaje correspondiente de cada 

respuesta de los 74 empleados de la CNEL Regional Sucumbíos que fueron 

encuestados que según el resumen de los resultados anterior, corresponden a: 

VARIABLE D1: EDAD DE LOS EMPLEADOS  

Tabla 16. Variable D1: Edad de los encuestados  

VARIABLE D1: EDAD DE LOS ENCUESTADOS 

CÓDIGO DESCRIPCIÓN RESULTADOS % SEGÚN 
RESULTADOS 

1 18 a 25 años 5 6,76% 
2 26 a 35 años 21 28,38% 
3 36 a 45 años 31 41,89% 
4 46 a 55 años 11 14,86% 
5 56 o más años 6 8,11% 

TOTAL 74 100,00% 
Elaborado por: Janeth Chango A. 

Gráfico 35. Variable D1: Edad de los encuestados 

18 a 25 años
26 a 35 años
36 a 45 años
46 a 55 años
56 o mas años

EDAD DE LOS ENCUESTADOS

6,76%

28,38%

41,89%

14,86%

8,11%

 
Elaborado por: Janeth Chango A. 

 Análisis:  

Al analizar los resultados de las encuestas realizadas, se obtiene que el 41,89 

% del total de las encuestas revelan que la edad de los empleados de la CNEL 

Regional Sucumbíos se encuentra en un rango de 36 a 45 años, y el 28,38 % en una 

edad promedio comprendida en 26 a 35 años, mientras que otro pequeño grupo se 

encuentra en una edad de 46 a 55 años, mismo que corresponde a un porcentaje de 
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14,86 %, lo que representa el 85,14 % del total de las encuestas aplicadas, es así 

que se puede decir que estos empleados se encuentran en una edad adecuada para 

el trabajo y para acceder a un programa de ahorro, como el que se pretende 

implementar en la empresa, considerando que el posible horizonte de ahorro sería de 

entre 12 y 24 años. 

VARIABLE D2: ESTADO CIVIL  

Tabla 17. Variable D2: Estado Civil  

VARIABLE D2: ESTADO CIVIL 

CÓDIGO DESCRIPCIÓN RESULTADOS % SEGÚN 
RESULTADOS 

1 Soltero 7 9,46% 
2 Casado  62 83,78% 
3 Viudo 3 4,05% 
4 Divorciado 2 2,70% 

TOTAL 74 100,00% 
Elaborado por: Janeth Chango A. 

Gráfico 36. Variable D2: Estado Civil 

Soltero

Casado

Viudo

Divorci ado

ESTADO CIVIL

9,46%

83,78%

4,05% 2,70%

 

Elaborado por: Janeth Chango A. 

 Análisis:  

Del total de las encuestas realizadas un 83,78 % de los empleados de la 

CNEL Regional Sucumbíos, respondieron que su estado civil es casado, lo que indica 

que la mayoría de estos tienen el deber de proveer y procurar el bienestar de los 

suyos, principalmente en cuanto educación, salud y alimentación, entre otros. 
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VARIABLE D3: CARGAS FAMILIARES  

Tabla 18. Variable D3: Cargas Familiares  

VARIABLE D3: CARGAS FAMILIARES 

CÓDIGO DESCRIPCIÓN RESULTADOS % SEGÚN 
RESULTADOS 

1 1 hijo 18 24,32% 
2 2 hijos 37 50,00% 
3 3 hijos 12 16,22% 
4 4 hijos 4 5,41% 
5 5 hijos 0 0,00% 
6 6 hijos 1 1,35% 
7 Ninguno 2 2,70% 

TOTAL 74 100,00% 
Elaborado por: Janeth Chango A. 

Gráfico 37. Variable D3: Cargas Familiares 

1 hijo
2 hijos
3 hijos
4 hijos
5 hijos
6 hijos
Ninguno

CARGAS FAMILIARES

24,32%

50,00%

16,22%

5,41%
1,35%

2,70%

 

Elaborado por: Janeth Chango A. 

 Análisis:  

De los resultados obtenidos podemos decir que un 50 % de los encuestados 

tienen 2 hijos, y el 24,32 % tiene por lo menos un hijo mientras que el 16,22 % tiene 

un promedio de tres hijos, lo que hace referencia a que la mayoría de los empleados 

requieren de un plan de ahorro programado de forma que el futuro puedan financiar la 

educación superior de varios hijos a la vez. 
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VARIABLE D4: EDAD DE LOS HIJOS  

Tabla 19. Variable D4: Edad de los hijos  

VARIABLE D4: EDAD DE LOS HIJOS 

CÓDIGO DESCRIPCIÓN RESULTADOS % SEGÚN 
RESULTADOS 

1 1 a 5 años 34 45,95% 
2 6 a 10 años 20 27,03% 
3 11 a 15 años 7 9,46% 
4 16 a 20 años 6 8,11% 
5 21 años o más 5 6,76% 

TOTAL 74 100,00% 
Elaborado por: Janeth Chango A. 

Gráfico 38. Variable D4: Edad de los hijos 

1 a 5 años
6 a 10 años
11 a 15 años
16 a 20 años
21 o más años

EDAD DE LOS HIJOS

47,22%

27,78%

9,72%

8,33%

6,94%

 

Elaborado por: Janeth Chango A. 

 Análisis:  

De un total de 74 empleados el 47,22% tienen hijos en una edad comprendida 

entre 1 a 5 años de edad, el 27,78% tienen hijos con una edad promedio entre 6 a 10 

años y el 9,72% tienen hijos con una edad de 11 a  15 años, mientras que un 

porcentaje muy bajo de los encuestados tienen hijos con una edad promedio de entre 

16 a 20 años, por lo que a partir de los 18 años se los considera mayores de edad y 

que es la edad en la cual los jóvenes inician su educación superior. 
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VARIABLE E1: NIVEL EDUCATIVO DESEADO  

Tabla 20. Variable E1: Nivel Educativo Deseado  

VARIABLE E1: NIVEL EDUCATIVO DESEADO 

CÓDIGO DESCRIPCIÓN RESULTADOS % SEGÚN 
RESULTADOS 

1 Técnico  2 2,70% 
2 Superior  59 79,73% 
3 Posgrado 9 12,16% 
4 Otros 4 5,41% 

TOTAL 74 100,00% 
Elaborado por: Janeth Chango A. 

Gráfico 39. Variable E1: Nivel Educativo Deseado 

Técnico
Superior
Posgrado
Masterado

NIVEL EDUCATIVO DESEADO
2,70%

79,73%

12,16%

5,41%

 

Elaborado por: Janeth Chango A. 

 Análisis:  

El 79,73 % de los encuestados consideran que el nivel de educación requerida 

para sus hijos y para la cual requieren de la conformación de un fondo de ahorro que 

les permita financiar la misma es la educación de nivel superior. 

 VARIABLE E2: CUENTA CON ALGUNA ALTERNATIVA DE AHOR RO 

Tabla 21. Variable E2: Cuenta con alguna alternativ a de ahorro  

Otros 
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VARIABLE E2: CUENTA CON ALTERNATIVA DE AHORRO  

CÓDIGO DESCRIPCIÓN RESULTADOS % SEGÚN 
RESULTADOS 

1 Si 5 6,76% 
2 No 69 93,24% 

TOTAL 74 100,00% 
Elaborado por: Janeth Chango A. 

Gráfico 40. Variable E2: Cuenta con alguna alternat iva de ahorro 

Si
No

CUENTA CON ALTERNATIVA DE AHORRO

6,76%

93,24%

 

Elaborado por: Janeth Chango A. 

 Análisis:  

Con este indicador se demuestra que el 93,24 % de los empleados de la 

CNEL Regional Sucumbíos, no cuenta con alternativa de ahorro, por lo que se puede 

decir que es viable la estructuración de un fondo de ahorro que financie la educación 

de sus hijos, sin embargo un pequeño porcentaje de los encuestados cuentan con 

alguna alternativa de ahorro que financie los estudios de sus hijos, es decir, 

únicamente el 6,76 % cuenta con un programa de ahorro a largo plazo.   

VARIABLE E2.1: TIPO DE INSTITUCIÓN EN LA QUE CUENTA  CON UNA 

ALTERNATIVA DE AHORRO  
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Tabla 22. Variable E2.1: Tipo de institución en la que cuenta con una alternativa de 

ahorro  

VARIABLE E2.1: TIPO DE INSTITUCIÓN CON LA QUE FINAN CIA LA 
EDUCACIÓN SUPERIOR DE SUS HIJOS O EN LA QUE CUENTA CON 

ALTERNATIVA DE AHORRO PARA ESTE FIN 

CÓDIGO DESCRIPCIÓN RESULTADOS % SEGÚN 
RESULTADOS 

1 IECE 2 2,70% 
2 Cooperativas de ahorro 2 2,70% 
3 Bancos e Instituciones Financieras 1 1,35% 
4 Otros 0 0,00% 
5 Ninguno 69 93,24% 

TOTAL 74 100,00% 
Elaborado por: Janeth Chango A. 

Gráfico 41. Variable E2.1: Institución con la que f inancia la educación superior de 

sus hijos o en la que ahorra para este fin  

 
Elaborado por: Janeth Chango A. 

Análisis:  

De los encuestados que cuentan con una alternativa de ahorro o medio para 

financiar la educación superior de sus hijos, tenemos que la un 2,70 % prefiere 

acceder a los créditos que ofrece el IECE y ahorrar preferiblemente en cooperativas 

de ahorro y crédito, mientras que el mayor porcentaje que es de 93,24 % de los 

empleados no cuenta con alguna institución en la que tengan un programa de ahorro 

que permita financiar la educación superior de sus hijos.  

INSTITUCIÓN CON LA QUE FINANCIA 
LA EDUCACION O EN LA QUE 
AHORRA 

IECE
Cooperativas de ahorro
Bancos
Otros
Ninguno

TIPO DE INSTITUCIÓN EN LA QUE AHORRA

2,70% 2,70%
1,35%

93,24%
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VARIABLE E3: DISPONIBILIDAD PARA AHORRAR  

Tabla 23. Variable E3: Disponibilidad para ahorrar  

VARIABLE E3: DISPONIBILIDAD PARA AHORRAR  

CÓDIGO DESCRIPCIÓN RESULTADOS % SEGÚN 
RESULTADOS 

1 Si 70 94,59% 
2 No 4 5,41% 

TOTAL 74 100,00% 
Elaborado por: Janeth Chango A. 

Gráfico 42. Variable E3: Disponibilidad para ahorra r 

Si
No

DISPONIBILIDAD PARA AHORRAR

94,59%

5,41%

 
Elaborado por: Janeth Chango A. 

Análisis:  

De las personas que fueron encuestadas, y que anteriormente no contaban 

con alternativa alguna de ahorro tenemos que el 94,59 %, están dispuestos a 

contribuir con la creación de un fondo de ahorro, es decir, que la mayoría de estos 

estarían dispuestos a destinar un porcentaje de sus ingresos a la conformación de un 

programa de ahorro de mediano y largo plazo que les permita ahorra para el futuro 

educativo de sus hijos. 
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VARIABLE E4: CAPACIDAD DE AHORRO  

Tabla 24. Variable E4: Capacidad de Ahorro  

VARIABLE E4: CAPACIDAD DE AHORRO 

CÓDIGO DESCRIPCIÓN RESULTADOS % SEGÚN 
RESULTADOS 

1 60 - 120 dólares 58 78,38% 
2 121 - 180 dólares 7 9,46% 
3 181 - 240 dólares 2 2,70% 
4 241 - 300 dólares 4 5,41% 
5 Nada 3 4,05% 

TOTAL 74 100,00% 
Elaborado por:  Janeth Chango A. 

Gráfico 43. Variable E4: Capacidad de Ahorro 

 

Elaborado por: Janeth Chango A. 

Análisis:  

Con esta pregunta se puede tener una clara idea de la capacidad de ahorro de 

las personas, siendo así, que el 78,38 % de los empleados encuestados consideran 

que les es posible ahorrar mensualmente de $ 60 a $ 120 dólares, seguido por el 9,46 

% de los encuestados que se encuentran en posibilidades de ahorrar de entre $ 121 

a $ 180 dólares mensuales, considerando que esto se debe a valor de los ingresos 

que perciben, así como el número de cargas familiares con las que cuentan, entre 

otros factores que influyen de forma directa en esta decisión. 
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VARIABLE E5: PLAZO DE AHORRO  

Tabla 25. Variable E5: Plazo de Ahorro  

VARIABLE E5: PLAZO DE AHORRO 

CÓDIGO DESCRIPCIÓN RESULTADOS % SEGÚN 
RESULTADOS 

1 6 años 39 52,70% 
2 11 años 31 41,89% 
3 17 años 2 2,70% 
4 21 años 2 2,70% 

TOTAL 74 100,00% 
 Elaborado por:  Janeth Chango A.  

Gráfico 44. Variable E5: Plazo de Ahorro 

 

Elaborado por:  Janeth Chango A. 

Análisis:  

Esta variable permite determinar el horizonte de ahorro que tienen los 

empleados de la CNEL Regional Sucumbíos, siendo así que un 52,70% de estos 

prefieren un horizonte de ahorro de 6 años, seguido por un 41,89% de los mismos 

que prefieren contar con un horizonte de ahorro de 11 años, que son los horizontes 

de mayor acogida por parte de los encuestados.   
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VARIABLE E6: DISPONIBILIDAD DE PAGO  

Tabla 26. Variable E6: Disponibilidad de Pago  

VARIABLE E6: DISPONIBILIDAD DE PAGO 

CÓDIGO DESCRIPCIÓN RESULTADOS % SEGÚN 
RESULTADOS 

1 $ 400 dólares  60 81,08% 
2 $ 800 dólares 9 12,16% 
3 $ 1.200 dólares 2 2,70% 
4 Nada 3 4,05% 

TOTAL 74 100,00% 
Elaborado por:  Janeth Chango A. 

Gráfico 45. Variable E6: Disponibilidad de pago 

 

Elaborado por:  Janeth Chango A. 

Análisis:  

Los resultados obtenidos demuestran que un 81,08% de los empleados 

prefieren pagar $ 400 dólares por conceptos de matrículas de las universidades de 

sus hijos, por tal razón este mercado se enfocara principalmente a cubrir los costos 

universitarios en universidades públicas en el país, que a más de presentar costos 

accesibles la son consideradas universidades con un alto nivel educativo. 

 

 



 2012 

 

Janeth Chango A.  141 

  

VARIABLE E5: PREFERENCIAS EDUCATIVAS  

Tabla 27. Variable E5: Preferencias Educativas  

VARIABLE E5: PREFERENCIAS EDUCATIVAS 

CÓDIGO DESCRIPCIÓN RESULTADOS % SEGÚN 
RESULTADOS 

1 Escuela Politécnica Nacional 14 18,92% 
2 Escuela Politécnica del Ejercito 14 18,92% 
3 Universidad Nacional de Loja 3 4,05% 
4 Universidad Central del Ecuador 14 18,92% 

5 
Escuela Superior Politécnica de 
Chimborazo 6 8,11% 

6 
Escuela Superior Politécnica del 
Litoral 12 16,22% 

7 
Pontificia Universidad Católica del 
Ecuador 7 9,46% 

8 Universidad Politécnica Salesiana 2 2,70% 
9 Ninguno 2 2,70% 

TOTAL 74 100,00% 
Elaborado por: Janeth Chango A. 

Gráfico 46. Variable E5: Preferencias Educativas 

 

Elaborado por: Janeth Chango A. 
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Análisis:  

Los resultados demuestran que las preferencias educativas varían 

dependiendo del tipo de institución, aunque gran parte de ellos se inclinan por 

instituciones públicas, sin embargo cabe mencionar que los requerimientos de 

educación varían según el tipo de enseñanza que requiere cada estudiante, además 

de considerar uno de los factores más importantes, que es el hecho de inexistencia 

de estas instituciones en la provincia de Sucumbíos, lo que conlleva a que estas 

familias envíen a sus hijos a otras provincias, incurriendo así en mayores gastos 

correspondientes a manutención, de ahí la necesidad de ahorrar para financiar la 

educación superior de los hijos, siendo así que el 56,76% de los encuestados, 

consideran que prefieren como institución de educación adecuada para sus hijos a: 

- Escuela Politécnica del Ejercito  

- Escuela Politécnica Nacional  

- Universidad Central del Ecuador 

Rubro que se encuentra dividido en igual porcentaje para cada una de las 

instituciones antes mencionadas, es decir, el porcentaje anterior se conforma de 

porcentajes iguales de 18,92 % para cada institución a las cuales los encuestados 

consideran que serian las adecuadas para la formación profesional de sus hijos. 

4.11.   Requerimientos identificados para el diseño  del portafolio de 

inversión para educación superior 

Determinados a través de los resultados obtenidos anteriormente, se puede 

decir que: 

- El 85,14 % de los empleados se encuentran en una edad promedio de 26 a 55 

años, por lo que se considera que es una edad adecuada para iniciar a 

programar el financiamiento de la educación superior de sus hijos., por lo tanto 

este constituye el mercado potencial. 

Por lo mencionado anteriormente, se puede decir que los principales 

requerimientos que se pueden solventar con la Estructuración de un Fondo de Ahorro 
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para Educación Superior para los Hijos de los Empleados de la CNEL Regional 

Sucumbíos, son: 

- Empleados cuya edad sea menor a 55 años 

- Fondo de ahorro con un horizonte de ahorro de 6, 11 y 17 años 

- Disponibilidad para destinar mensualmente un monto no inferior a $ 60 dólares  

- Con un plazo mínimo de permanencia de 3 meses   

4.12.    Horizontes de ahorro 

Como resultado de las encuestas realizadas, se puede decir que se cuenta 

con un total de 292 empleados dispuestos a destinar un porcentaje de sus ingresos 

para la conformación de un Fondo de Ahorro para financiar la Educación Superior de 

sus hijos. 

Considerando además que los años de jubilación en la empresa es de 63 

años, factor importante para determinar los posibles horizonte de ahorro, por ello es 

importante mencionar que de un total de 309 empleados, el 41,89 % que representan 

un numero de 129 empleados se encuentran en una edad promedio de 36 a 45 años 

de edad, el 28,38 %, es decir, 88 empleados comprendidos en una edad de 26 a 35 

años de edad y el 14,86 %, que son 46 empleados en una edad comprendida entre 

46 a 55 años de edad, además es importante decir que según los resultados de las 

encuestas tenemos que de 309 empleados 142 de ellos tienen hijos cuya edad 

promedio se encuentra entre 1 a 5 años de edad, mientras que 84 empleados que 

representa un 27,03 %, tienen hijos cuya edad promedio se encuentra entre los 6 a 

10 años de edad, tanto la edad de los empleados como la de sus hijos, demuestra 

que el más adecuado horizonte de ahorro se entendería entre 6, 11 y 17 años, que se 

encuentra en un rango en el cual los empleados mantienen una vida productiva, y los 

posibles años en los cuales sus hijos iniciaran sus estudios superiores.     

4.13.   Preferencias de educación 

De las encuestas realizadas se tiene que las preferencias de educación para 

los hijos de los empleados de la CNEL Regional Sucumbíos, son según mayor 

porcentaje de preferencia en forma descendente: 
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- Escuela Politécnica Nacional 

- Escuela Politécnica del Ejercito 

- Universidad Central del Ecuador  

- Escuela Superior Politécnica del Litoral 

- Pontificia Universidad Católica del Ecuador  

- Escuela Superior Politécnica de Chimborazo  

- Universidad Nacional de Loja  

- Universidad Politécnica Salesiana  

4.14.   Costos de alternativas y sus proyecciones 

Es importante mencionar que se ha considerado como medio para determinar 

la tendencia de los costos de las universidades al porcentaje inflacionario anual 

promedio (4,19%), más el porcentaje de crecimiento promedio de inflación (0,33%) 

del país, Así también se considero los costos de los aranceles pagados en el último 

periodo lectivo en las universidades (primer semestre 2011).   

4.14.1.  Tendencias de costos de universidades 

Durante los últimos años de gobierno del presidente Rafael Correa la política 

social se orienta hacia una estabilización de costos en aranceles que deben cancelar 

los estudiantes que aspiran el ingreso a universidades estatales, caso distinto al que 

atraviesan las universidades privadas que con el pasar de los años sus costos 

aumentan.  Sin embargo la ley exige que las universidades en general categoricen a 

sus estudiantes y de acuerdo a ello, y considerando los ingresos familiares 

cancelaran los aranceles respectivos. 

Por lo arriba mencionado el presente trabajo de investigación se plantea 

estructurar un Fondo de Ahorro para Educación Superior de los Hijos de los 

empleados de la CNEL Regional Sucumbíos, con la finalidad que los empleados 

prevean el futuro de los hijos.  Para el desarrollo de la estructuración del fondo se 

realizará una proyección futura de  costos. 
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4.14.2.  Proyección y valor futuro de las carreras universitarias 

Antes de iniciar con la proyección de los costos de aranceles universitarios es 

importante determinar detalladamente cuáles son los rubros que  componen el 

mencionado costo, esto se muestra a continuación: 
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Tabla 28. Aranceles de matriculas de universidades y escuelas politécnicas en el segundo semestre año 2011 

Fuente:  Universidades citadas – Banco Central del Ecuador 
Investigacion de campo de la autora 
Elaborado por: Janeth Chango A. 
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PÚBLICA 
Escuela Politécnica 
Nacional 

26,00 0,00 290,00 0,00 5,00 0,00 25,00 38,00 384,00 500,00 884,00 

Escuela Politécnica 
Del Ejercito 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 338,25 45,00 383,25 500,00 883,25 

Universidad Nacional 
De Loja 

0,00 0,00 87,00 3,00 0,00 0,00 28,00 40,00 158,00 250,00 408,00 

Universidad Central 
Del Ecuador  0,00 0,00 90,00 10,00 0,00 0,00 35,00 25,00 160,00 270,00 430,00 

Escuela Superior 
Politécnica Del 
Chimborazo 

15,00 0,00 60,00 0,00 0,50 0,00 40,00 30,00 145,50 250,00 395,50 

Escuela Superior 
Politécnica Del Litoral 15,00 0,00 250,00 0,00 0,00 0,00 15,00 75,00 355,00 400,00 755,00 

PRIVADA 
Pontificia Universidad 
Católica Del Ecuador 92,00 100,00 1.600,00 14,00 144,91 58,00 182,00 700,00 2.890,91 1.800,00 4.690,91 

Universidad 
Politécnica Salesiana 

60,00 0,00 935,00 12,00 0,00 0,00 0,00 350,00 1.357,00 1.100,00 2.457,00 
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Un consolidado de los costos de matriculas por años y sus respectivas proyecciones al año 2017 se encuentra representado 

en la siguiente tabla, considerando para esto como año base el año 2011, además  del porcentaje promedio de inflación anual que se 

obtuvo de un análisis previo que asciende a 4,19 %, sumado a esto el promedio del crecimiento inflacionario que es de 0,33 %, siendo 

así la proyección a cinco años (promedio duración de carrera universitaria), sin considerar el año 2012 que es actualmente el año en 

curso. 

De igual manera se muestra un costo de las carreras universitarias por tipo de institución, diferenciándose de esta manera 

entre instituciones públicas y privadas, siendo el principal objetivo de la estructuración del fondo el financiamiento de la Educación 

Superior de los Hijos de los Empleados de la CNEL Regional Sucumbíos en instituciones del sector publico, según los requerimientos 

y expectativas de los empleados dato que se ve reflejado en las encuestas aplicadas previamente. 

Tabla 29. Costo por concepto de matriculas universi tarias por años 

UNIVERSIDADES O 
ESCUELAS 

POLITÉCNICAS 

AÑO 
BASE AÑOS PROYECTADOS PROYECT

O DE 
GRADO 

TOTAL COSTO 
CARRERA 

UNIVERSITARIA 

COSTO 
PROMEDIO 

POR TIPO DE 
INSTITUCIÓN 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

PÚBLICAS 
PROMEDIO INFLACIÓN 

ANUAL (4,19%) Y 
CRECIMIENTO 

INFLACIONARIO (0,33%) 4,52% 4,85% 5,18% 5,51% 5,84% 6,17%   
Escuela 
Politécnica 
Nacional 

768,00 803,44 843,29 888,02 938,21 994,49 1.057,61 688,55 5.410,16 

3.747,75 
Escuela 
Politécnica del 
Ejercito 

766,50 801,87 841,64 886,29 936,37 992,55 1.055,55 688,55 5.400,94 
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Universidad 
Nacional de Loja 316,00 330,58 346,98 365,38 386,03 409,19 435,16 344,28 2.287,02 

Universidad 
Central del 
Ecuador 

320,00 334,77 351,37 370,01 390,92 414,37 440,67 371,82 2.339,16 

Escuela Superior 
Politécnica del 
Chimborazo  

291,00 304,43 319,53 336,48 355,49 376,82 400,74 344,28 2.133,32 

Escuela Superior 
Politécnica del 
Litoral 

710,00 742,77 779,60 820,96 867,35 919,38 977,74 550,84 4.915,87 

 PRIVADAS  
Pontificia 
Universidad 
Católica del 
Ecuador  

5.781,82 6.048,64 6.348,61 6.685,39 7.063,20 7.486,91 7.962,15 2.478,78 38.025,04 

28.112,67 
Universidad 
Politécnica 
Salesiana 

2.714,00 2.839,25 2.980,05 3.138,14 3.315,48 3.514,37 3.737,45 1.514,81 18.200,31 

Fuente:  Universidades citadas – Banco Central del Ecuador 
Investigacion de campo de la autora 
Elaborado por: Janeth Chango A. 
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CAPÍTULO V: APLICACIÓN PRÁCTICA 

5.1.   Mercado financiero 

Un mercado financiero es un mecanismo que permite a los agentes 

económicos el intercambio de activos financieros. La finalidad del mercado financiero 

es poner en contacto oferentes y demandantes de fondos, y determinar los precios 

justos de los diferentes activos financieros, estos colocan a todos los vendedores en 

el mismo lugar, haciendo así más fácil encontrar posibles compradores.58 

Los mercados financieros se componen de: 

o Un mercado monetario  

o Mercado de capitales.59 

Gráfico 47. Composición del Mercado Financiero  

 
Fuente: Bolsa de valores de Quito 

Las ventajas que tienen los inversores gracias a la existencia de los mercados 

financieros son la búsqueda rápida del activo financiero que se adecue a la voluntad 

de invertir, y además, esa inversión tiene un precio justo lo cual impide que nos 

puedan timar.60 

Funciones de los mercados financieros  

- Establecer los mecanismos que posibiliten el contacto entre los participantes 

en la negociación. 

                                                           
58 Wikipedia, Estructura de los Mercados Financieros 
59 Foro de Economía Política; Arnaud ZACHARIE 
60 Mercados Financieros Futuros y Opciones: Dr. Roberto Gómez López  

MERCADO 
FINANCIERO 

MERCADO 
MONETARIO 

MERCADO DE 
CAPITALES 
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- Fijar los precios de los productos financieros en función de su oferta y su 

demanda. 

- Reducir los costes de intermediación, lo que permite una mayor circulación de 

los productos. 

- Administrar los flujos de liquidez de productos o mercado dado a otro.61 

Características de los mercados financieros  

- Amplitud : Número de títulos financieros que se negocian en un mercado 

FINANCIERO. Cuantos más títulos se negocien más amplio será el mercado 

financiero. 

- Profundidad : Es la existencia de títulos financieros que cubran diversas 

eventualidades en un mercado financiero. Por ejemplo, que existan títulos 

financieros que protejan contra el alza o la caída del precio de un determinado 

commodity. 

- Libertad : No existen barreras en la entrada o salida del mercado financiero. 

o Alta libertad: Que no existan costes de transacción, impuestos, 

variación del tipo de interés o inflación. 

- Flexibilidad: Precios de los activos financieros, que se negocian en un 

mercado, a cambiar ante un cambio que se produzca en la economía. 

o Alta flexibilidad:  Los activos sean divisibles e indistinguibles.  

- Transparencia: Posibilidad de obtener la información del precio del activo 

financiero. (Alta amplitud y profundidad) 

o Alta transparencia:  Que exista perfecta información, que todos sepan 

lo mismo.62 

En definitiva, por la necesidad de los inversionistas de contar con información 

tal como: 

                                                           
61 Monografías, Mercados Financieros y Mercados de Capitales 
62 Wikipedia 
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- Precio de bienes 

- Tipos de interés 

- Tasas de rentabilidad 

- Nivel de riesgos de las inversiones 

- Costo de oportunidad del capital, información que permitirá una acertada toma 

de decisiones en cuanto a las finanzas, por tal razón se crean mecanismos 

confiables denominados mercados financieros. 

5.1.1.  Mercado Monetario 

Es aquel en el que se negocian activos financieros de corto plazo, 

principalmente derivados de operaciones comerciales o crediticias y que tienen una 

liquidez elevada. 

Por la naturaleza de los títulos a este mercado también se lo denomina 

mercado de instituciones financieras, debido a que tiene como centro a los bancos e 

instituciones financieras, las mismas que canalizan los recursos, mediante 

intermediación directa, a través de procesos de ahorro, crédito e inversión  

Por las características que se requieren para la estructuración del Fondo de 

Ahorro para Educación Superior, se pone mayor énfasis en conocer el 

funcionamiento del mercado de capitales. 

5.1.2.            Mercado de capital o de valores 

Mercado en el cual se negocian activos financieros a mediano y largo plazo, 

que permiten asegurar una rentabilidad en el tiempo y cuya evolución es menos 

dinámica, es decir, se hallan más vinculados a procesos de estructuración de activos 

de mayor permanencia o a procesos de conformación de una capacidad productiva 

empresarial. 
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En estos ambientes intervienen casas de valores, y ya no los bancos 

convencionales. Los periodos de mediano plazo se ubican entre dos y cinco años y 

los de largo plazo sobrepasan este lapso.63 

En conclusión el mercado de capitales es el conjunto de mecanismos a 

disposición de una economía para cumplir la función básica de asignación y 

distribución, en el tiempo y en el espacio, de los recursos de capital (aquellos de 

mediano y largo plazo destinados a financiar la inversión, por oposición a los recursos 

de corto plazo que constituyen el objeto del mercado monetario), los riesgos, el 

control y la información asociados con los procesos de transferencia del ahorro a la 

inversión. 

Es decir, es aquel mercado que teniendo como centro a la Bolsa de Valores, 

propicia la canalización de recursos, vía intermediación directa. 

El mercado de capitales tiene los siguientes objeti vos:  

- Facilita la transferencia de recursos de los ahorradores o agentes con exceso 

de liquidez, a inversiones en el sector productivo de la economía.  

- Asigna de forma eficiente recursos a la financiación de empresas del sector 

productivo.  

- Reduce los costos de selección y asignación de recursos a actividades 

productivas.  

- Posibilita la diversificación del riesgo para los agentes participantes.  

- Ofrece una amplia variedad de productos con diferentes características (plazo, 

riesgo, rendimiento) de acuerdo con las necesidades de inversión o 

financiación de los agentes participantes del mercado. 

El mercado de capitales está dividido en intermediado, cuando la transferencia 

de los recursos de los ahorradores a las inversiones se realiza por medio de 

instituciones tales como bancos, corporaciones financieras, etc. y no intermediado (o 

                                                           
63 introducción al mundo del mercado de capitales, lea antes de jugar en la bolsa; 
Montalvo mariana, 1era edición 
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de instrumentos) cuando la transferencia de los recursos se realiza directamente a 

través de instrumentos. 64 

El mercado de capitales se encuentra estrechamente relacionado con el 

proceso de conformación de activos de mayor permanencia, como los títulos 

financieros celebrados entre inversionistas, donde uno es el emisor y otro el 

comprador y los activos de capital que están conformados por el conjunto de bienes 

físicos que son contratados entre una sociedad y el inversionista, permitiendo la 

conformación de una capacidad productiva empresarial. 

Importancia del mercado de capitales o valores  

La importancia de los mercados de capitales y las bolsas de valores para los 

inversionistas se encuentra reflejada en la posibilidad de acceso y aprovechamiento 

de las oportunidades de inversión en títulos de diferente naturaleza, liquidez, riesgo y 

rentabilidad, permitiendo de esta manera que el inversionista logre una atractiva 

rentabilidad, aunque se incurrirá en mayor riesgo. 

Clasificación del mercado de capitales o de valores   

El Mercado de Valores está compuesto por los siguientes segmentos: 

- Publico , son las negociaciones que se realizan con la intermediación de una 

casa de valores autorizada. 

- Privado , son las negociaciones que se realizan en forma directa entre 

comprador y vendedor, sin la intervención de una casa de valores. 

- Primario , es aquel en el cual se realiza la primera venta o colocación de 

valores que hace el emisor con el fin de obtener directamente los recursos. 

- Secundario , comprende las negociaciones posteriores a la primera colocación 

de valores. 

Entidades de control del mercado de valores  

                                                           
64 Régimen legal del mercado de capitales. Caracas, 1999; MORLES HERNÁNDEZ, 
Alfredo.  
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1. Consejo Nacional de Valores:  es el órgano adscrito a la 

SUPERINTENDENCIA DE COMPAÑÍAS que establece la política general del 

mercado de valores y regula su funcionamiento. 

2. Superintendencia de Compañías:  es la institución que ejecuta la política 

general del mercado de valores y controla a los participantes del mercado. 

3. Bolsas de Valores:  a través de su facultad de autorregulación pueden dictar 

sus reglamentos y demás normas internas de aplicación general para todos 

sus participes, así como, ejercer el control de sus miembros e imponer las 

sanciones dentro del ámbito de su competencia. 

Participantes del mercado de capitales o de valores  

En este mercado intervienen diversas instituciones del sistema financiero que 

participan regulando y complementando las operaciones que se llevan a cabo dentro 

del mismo. Las siguientes cuatro entidades son las más imprescindibles: 

- Emisores , son compañías públicas, privadas o instituciones del sector público 

que financian sus actividades mediante la emisión y colocación de valores, a 

través del mercado de valores. 

- Inversionistas , son aquellas personas naturales o jurídicas que disponen de 

recursos económicos y los destinan a la compra de valores, con el objeto de 

lograr una rentabilidad adecuada en función del riesgo adquirido. Para 

participar en el mercado de valores no se requiere de montos mínimos de 

inversión. 

- Bolsas de Valores , son corporaciones civiles sin fines de lucro que tienen por 

objeto brindar los servicios y mecanismos necesarios para la negociación de 

valores en condiciones de equidad, transparencia, seguridad y precio justo. 

- Casas de Valores  son compañías anónimas autorizadas, miembros de las 

bolsas de valores cuya principal función es la intermediación de valores, 

además de asesorar en materia de inversiones, ayudar a estructurar 

emisiones y servir de agente colocador de las emisiones primarias. 
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- Deposito Centralizado de Compensación Y Liquidación  De Valores , es 

una compañía anónima que se encarga de proveer servicios de depósito, 

custodia, conservación, liquidación y registro de transferencia de los valores. 

Opera también como cámara de compensación. 

- Calificadoras de Riesgo , son sociedades anónimas o de responsabilidad 

limitada, independientes, que tienen por objeto la calificación de emisores y 

valores. 

- Administradoras de Fondos Y Fideicomisos,  son compañías anónimas que 

administran fondos de inversión y negocios fiduciarios.65 

Características del mercado de capitales o de valor es 

- Mecanismo adecuado para captar recursos a través de un eficiente servicio 

como lo es el ahorro a ser transferido y destinarlo a inversionistas capaces de 

incrementar el desarrollo de la economía del país. 

- Maneja volúmenes superiores de dinero a los operados en el mercado 

monetario. 

- La creación del dinero, a través de este mercado, aumenta apresuradamente 

el volumen de financiación de la empresa.66 

Mecanismos del mercado de valores  

- Registro del mercado de valores , es el lugar en el que se inscriben los 

valores, emisores, casas de valores y demás participes del mercado, los 

mismos que deberán proveer información suficiente y actualizada. Esta 

información es de carácter público. 

- Oferta Pública , es la propuesta dirigida al público en general, o a sectores 

específicos, con el propósito de negociar valores en el mercado. 

- Calificación de riesgo , es la actividad que realizan las calificadoras de riesgo 

con el objeto de dar a conocer al mercado y al público su opinión sobre la 

solvencia y probabilidad de pago que tiene un emisor de valores. 
                                                           
65 Web Bolsa de Valores de Quito 
66 Guía de Mercado de Valores 
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- Rueda de bolsa , es la reunión o sistema de interconexión de operadores de 

valores que, en representación de sus respectivas casas de valores, realizan 

transacciones con valores inscritos en el registro de mercado de valores y en 

bolsa. 

Existen dos clases de Ruedas de Bolsa: 

o Rueda de piso , es la concurrencia física de operadores de valores, con 

el objeto de ofertar y demandar instrumentos en el corro o lugar físico 

que pone a disposición para tal efecto la bolsa de valores. 

o Rueda electrónica , es el sistema de interconexión en el que las 

ofertas, demandas, calces y cierres de operaciones se efectúan a 

través de una red de computadores, de propiedad de la bolsa o 

contratada por ella.67 

Clases de Valores  

- Acciones 

- Cuotas de fondos 

- Papel comercial 

- Certificados de depósitos 

- Aceptaciones bancarias 

- Cedulas hipotecarias 

- Bonos del Estado 

- Cartas de crédito domestico 

- Certificaciones financieras 

- Obligaciones 

- Valores productos del proceso de titularización, entre otros.   

                                                           
67 Bolsa de Valores de Quito 
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5.2.  Bolsas de valores 

En todo el mundo las Bolsas de Valores tienen una importancia económica 

fundamental, porque son movilizadoras de grandes volúmenes de inversión, 

posibilitando además la presencia de pequeños inversores o ahorristas que de otra 

manera no podrían pensar en acceder a coparticipar en los riesgos y los beneficios 

de las grandes iniciativas empresariales. 

La Bolsa de Valores es un mercado en el que participan intermediarios 

(operadores de Valores, representantes de Casas de Valores) debidamente 

autorizados con el propósito de realizar operaciones, por encargo de sus clientes, 

sean estas de compra o venta, de títulos valores (acciones, pagarés, bonos, etc.) 

emitidos por empresas inscritas en ella (emisores). Determinándose los precios 

mediante la libre concurrencia de la oferta y la demanda, con criterios formados por la 

existencia de amplia información sobre el emisor y las condiciones del mercado. 

Las Bolsas de Valores han sido precisamente las instituciones que proveen la 

infraestructura necesaria para facilitar la aproximación de los emisores a los 

inversionistas, a través de la compra – venta de valores. 

En el Ecuador las Bolsas de Valores son corporaciones Civiles sin fines de 

lucro, cuya función es la de ofrecer a las casas de valores, instituciones del sector 

público y a los partícipes del mercado, servicios y mecanismos adecuados para la 

negociación de valores.68  

5.2.1.   Bolsa de valores de Quito 

Antecedentes históricos  

El establecimiento de las Bolsas de Valores en el Ecuador, no solamente que 

constituyó un proyecto largamente esperado, sino que también respondió a la 

evolución y naturaleza de los procesos económicos y comerciales que se vienen 

dando en nuestro país a través del tiempo.   

                                                           
68 Bolsa de Valores de Guayaquil 
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El punto fundamental fue la necesidad de proveer a los comerciantes, de un 

medio idóneo y moderno para distribuir la riqueza, promover el ahorro interno e 

impulsar su canalización hacia las actividades productivas. 

En ese proceso, a continuación se detallan los hechos y fechas más 

relevantes que conforman la historia jurídica del sistema bursátil nacional: 

Tabla 30. Hechos relevantes de la historia jurídica  del sistema bursátil  

FECHA HECHOS 

Nov. 4 de 1831 Pone en  vigencia en Ecuador el Código de Comercio de 
España de 1829 

Mayo 1 de 1882 Vigencia del primer Código de Comercio Ecuatoriano, 
referentes a las bolsas  de Comercio 

Junio 26 de 1884 Primera  Bolsa de  Comercio en Guayaquil 
Sep. 26 de 1906 Se expide el Código de Comercio de Alfaro 
Mayo de 1935 Se  crea  en Guayaquil la Bolsa de Valores y Productos del 

Ecuador C. A 
Mayo 19 de 1953 En  el  Art.  15  del  Decreto  Ley  de  Emergencia No.09 se 

establece la Comisión de Valores. 
Julio 4 de 1955 En el Decreto Ejecutivo No. 34 se crea la Comisión Nacional de 

Valores 
Enero 27 de 1964 Se expide la Ley de Compañías 
Agosto 11 de 1964 Se expide Ley de la Comisión de Valores – Corporación 

Financiera Nacional sustituyendo a  la Comisión Nacional de 
Valores. 

Marzo 26 de 1969 Se expide la Ley No.111 que faculta el establecimiento  de 
bolsas de valores, compañías anónimas, otorgando facultad a 
la Comisión de Valores para fundar y promover la constitución 
de la Bolsa de Valores de Quito C.A. 

Mayo 30 de 1969 Autoriza el establecimiento de las Bolsas de Valores en Quito y 
Guayaquil. 

Agosto 25 de 1969 Escritura de Constitución de la Bolsa de Valores de Quito C. A. 
Septiembre 2 de 
1969 

Escritura Pública de Constitución de la Bolsa de Valores de 
Guayaquil C. A 

Mayo 28 de 1993 Primera Ley de Mercado de Valores, que establece que las 
Bolsas de Valores deben ser corporaciones civiles y dispone la 
transformación jurídica de las compañías anónimas 

Mayo 31 de 1994 Transformación jurídica de la Bolsa de Valores de Quito C.A. a 
la Corporación Civil Bolsa de Valores de Quito 

Fuente: Bolsa de Valores de Quito 

En resumen la vida jurídica de la Bolsa de Valores de Quito ha tenido dos 

momentos de especial relevancia. El primero corresponde a su primera fundación, la 

misma que tuvo lugar en 1969 en calidad de Compañía Anónima, como iniciativa de 

la llamada entonces Comisión de Valores – Corporación Financiera Nacional. 
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Veinte y cuatro años después, en 1993;  el mercado bursátil ecuatoriano se vio 

reestructurado por la Ley de Mercado de Valores, en la que se estableció la 

disposición de que las Bolsas se transformen en Corporaciones Civiles sin fines de 

lucro. Así entonces en Mayo de 1994 la institución se transformó en la Corporación 

Civil Bolsa de Valores de Quito, conociéndose este hecho como la segunda fundación 

de esta importante entidad, esta entidad es autorizada y controlada por la 

Superintendencia de Compañías, que tiene por objeto brindar a las casas de valores, 

que son sus miembros natos, los servicios y mecanismos requeridos para la 

negociación de valores, en condiciones de equidad, transparencia, seguridad y precio 

justo. 

Tales operaciones se realizan en el marco de un conjunto de normas y reglas 

uniformes y con el manejo de suficiente información. Las casas de valores son 

compañías anónimas cuyo objeto es la intermediación de valores. Actualmente, la 

BVQ tiene 26 casas miembros 

Entre las principales funciones que cumple la BVQ e stán:  

- Proporcionar los mecanismos y sistemas que aseguren la negociación de 

valores, en condiciones de transparencia, equidad y competitividad.  

- Mantener información sobre los valores cotizados en ella, sus emisores, los 

intermediarios de valores y sobre las operaciones bursátiles, incluyendo las 

cotizaciones y los montos negociados, suministrando al público información 

veraz y confiable.69 

5.2.1.1.  Emisores del mercado de valores 

Para los efectos de la inscripción de emisores y sus valores en el Registro de 

la Bolsa se reconoce los siguientes sectores: 

- Emisores nacionales del sector público y organismo internacionales de 

desarrollo  

- Emisores privados del sector financiero 
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- Emisores privados del sector no financiero 

5.2.1.1.1.  Emisores del sector público y organismo s internacionales de 

desarrollo 

En este sector de emisores podemos mencionar a las siguientes entidades 

gubernamentales: 

- Servicio de Rentas Internas   

- Ministerio de Economía y Finanzas   

- Banco Central del Ecuador   

- Banco Nacional de Fomento   

- Corporación Financiera Nacional   

- Banco del Estado 

Organismos Internacionales de Desarrollo    

- Corporación Andina de Fomento 

- Banco Interamericano de Desarrollo 

- Banco Mundial 

5.2.1.1.2.  Emisores del sector privado 

Emisores privados del sector financiero  

Entre los principales emisores que se encuentran en este sector esta: 

- Banco Amazonas S.A. 

- Banco Bolivariano C.A. 

- Banco Capital S.A.  

- Banco Cofiec S.A. 

- Banco Coopnacional S.A. 

- Banco de Guayaquil S.A. 

- Banco de la Producción S.A. PRODUBANCO  

- Banco de Loja S.A. 

- Banco de Machala S.A. 

- Banco del Austro 

- Banco del Pacífico S.A. 

- Banco General Rumiñahui S.A. 
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- Banco Internacional S.A. 

- Banco Pichincha C.A. 

- Banco Pichincha C.A. (fusión Banco Aserval) 

- Banco Procredit S.A. 

- Banco Promerica S.A. 

- Banco Solidario S.A. 

- Banco Territorial S.A. 

- Banco Universal S.A. Unibanco 

- Citibank N.A.  

- Diners Club del Ecuador Sociedad Anónima S.F. 

- Financiera de la República S.A. 

- Sociedad Financiera Interamericana S.A. 

- Unión Financiera Central S.A. UNIFINSA 

- Vazcorp Sociedad Financiera 

- Colonial Compañía de Seguros y Reaseguros S.A. 

- Asociación Mutualista de Ahorro y Crédito para la Vivienda Pichincha 

- Cooperativa de Ahorro y Crédito Andalucía Ltda. 

- Cooperativa de Ahorro y Crédito Alianza del Valle  

- Cooperativa de Ahorro y Crédito  de la Pequeña Empresa de Cotopaxi 
CACPECO Ltda. 

- Cooperativa de Ahorro y Crédito Construcción Comercio y Producción Ltda.  

- Cooperativa de Ahorro y Crédito Cotocollao Ltda.  

- Cooperativa de Ahorro y Crédito "OSCUS" LTDA. 

- Cooperativa de Ahorro y Crédito Cooprogreso Ltda.  

- Cooperativa de ahorro y Crédito San Francisco Ltda. 

- Cooperativa de Ahorro y Crédito 23 de Julio Ltda.  

- Cooperativa de Ahorro y Crédito " 29 de Octubre Ltda. 

- Corporación de Desarrollo de Mercado Secundario de Hipotecas C.T.H. S.A. 

- Pacificard del Ecuador 

Emisores privados del sector no financiero  

Este sector está conformado por las entidades pertenecientes a sectores como 

la industria, comercial, agrícola, ganadero, pesquero, maderero, inmobiliario, 

servicios, entre otros, es decir aquellas empresas cuyo giro del negocio no tiene 
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relación con el sector financiero, encontrado dentro de este grupo a los siguientes 

emisores: 

- Agrícola e Industrial Alfadomus Cia. Ltda. 

- Cemento Chimborazo C.A. 

- Centro Gráfico S.A. 

- Cervecería Nacional CN S.A., 

- Confiteca C.A.  

- Continental Tire Andina S.A.  

- Corporación Ecuatoriana de Aluminio S.A. CEDAL 

- Cristalería del Ecuador S.A. CRIDESA 

- Dichem del Ecuador S.A. 

- Distribuidora Farmacéutica Ecuatoriana (DIFARE) S.A. 

- Compañía DUPOCSA Protectores Químicos Para El Campo S.A. 

- Empresa Durini Industria de Madera C.A. EDIMCA  

- Electrocables S.A. 

- Envases del Litoral S.A. 

- Ferremundo S.A.  

- Furoiani Obras y Proyectos S.A. 

- GMAC DEL ECUADOR S.A. 

- Holcim Ecuador S.A. 

- Incubadora Andina INCUBANDINA S.A. 

- Industrias Ales S.A. 

- Industria Ecuatoriana del Cable INCABLE S.A.  

- Industrias Guapán 

- Industria Lojana de Especerías ILE C.A. 

- Industrias Unidas Cia. Ltda. 

- Interoc S.A. 

- Inversiones Productivas Riobamaba  C.E.M. 

- Ipac S.A.  

- Jaroma S.A. 

- Kobrec Corporación Ecuatoriana del Cobre S.A. 

- La Fabril S.A. 

- Lafarge Cementos S.A.  

- LIFE 'Laboratorios Industriales Farmacéuticos Ecuatorianos  
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- Novacero S.A.  

- Operadora y Procesadora de Productos Marinos OMARSA S.A. 

- Pinturas Cóndor S.A.  

- Plásticos del Litoral S.A. 

- Plásticos Ecuatorianos S.A.  

- Procesadora Nacional de Alimentos C.A. PRONACA 

- Productora Cartonera S.A.  

- Proquimsa S.A.  

- Talleres Metalúrgicos 21 TALME S.A.  

- Zaimella del Ecuador S.A.  

- Aditmaq Aditivos y Maquinarias Cia. Ltda. 

- Aifa S.A.  

- Alimentos Ecuatoriano S.A. ALIMEC  

- Almacenes Boyaca S.A.  

- Anglo Automotriz S.A.  

- Anglo Ecuatoriana de Guayaquil C.A.  

- Auto Importadora Galarza S.A. 

- Automotores de la Sierra S.A.  

- Automotores Latinoamericanos S.A. Autolasa 

- Avícola Fernández S.A.  

- Azulec S.A. 

- Cartimex S.A. 

- Casa Comercial Tosi S.A. 

- Caterazul S.A. 

- Cepsa S.A. 

- Cetivehículos S.A.  

- Colineal Corporation Cia. Ltda. 

- Compañía Supermercado de Computadoras Compubussines Cia. Ltda. 

- Compañía Tiendas Industriales Asociadas TIA S.A.  

- Computadores y Equipos Compuequip Dos S.A. 

- Concerroazul S.A. 

- Corporación Favorita C.A.  

- Corporación El Rosado S.A.  

- Créditos Económicos CREDICOSA S.A.  

- Delcorp S.A.  
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- Devies Corp S.A.  

- Dilipa, Distribuidora de Libros y Papelería Cía. Ltda. 

- Dipac Manta S.A. 

- Discarna S.A.  

- Corporación Azende Cía. Ltda. 

- Ecuatoriana de Granos S.A. ECUAGRAN 

- Electrónica Siglo XXI Electrosiglo S.A.  

- Eslive S.A 

- Exportadora de Alimentos EXPALSA S.A.  

- Farmaenlace Cia. Ltda.  

- Fertilizantes y Agroquímicos Europeos Eurofert S.A. 

- Formas y Accesorios FORMAC S.A.  

- Galauto Grupo Automotriz Galarza Hermanos S.A. 

- Gisis S.A. 

- IMBAUTO S.A. 

- Imporpoint S.A.  

- Importadora Vega S.A. 

- Induauto S.A. 

- Intaco Ecuador S.A.  

- Intervisatrade S.A. 

- La Ganga R.C.A. S.A.  

- L'iris S.A. 

- Máquinas y Suministros Maqsum C. Ltda. 

- Marcimex S.A. 

- Compañía Mundo Deportivo MEDEPORT S.A.  

- Megaprofer S.A.  

- MOTRANSA C.A 

- Noperti Cia. Ltda. Nc. 

- Óptica los Andes Cia. Ltda. 

- Proauto C.A. 

- Provefrut S.A.  

- Quimipac  

- Ryc S.A.  

- Segundo Eloy Corrales e Hijos SECOHI CIA. LTDA 

- Sumesa S.A.  
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- Superdeporte S.A.  

- Surfer S.A.  

- Terminal Aeroportuaria de Guayaquil S.A. TAGSA 

- Teojama Comercial S.A.  

- Vepamil S.A. 

- Agrícola Industrial Tropical S.A. 

- Agripac S.A. 

- Agritop S.A.  

- Alimetsa Dietas y Alimentos S.A. 

- Cerro Verde Forestal (BIGFOREST)  

- El Refugio Forestal Homeforest  

- El Tecal C.A. ELTECA 

- El Sendero Forestal (PATHFOREST) S.A 

- La Campiña Forestal Strongforest  

- La Colina Forestal (Hillforest) S.A. 

- La Reserva Forestal (REFOREST) 

- La Estancia Forestal (Forestead) S.A. 

- Meriza S.A. 

- Río Congo Forestal C.A. CONRIOCA 

- Sociedad Agrícola e Industrial San Carlos S.A. 

- Conjunto Inmobiliario Girasoldos S.A.  

- Constructora E Inmobiliaria Valero Construvalero S.A.,  

- Corporación Samborondon S.A. CORSAM  

- Corporación Celeste S.A. CORPACEL  

- Dismedsa S.A.  

- Etinar S.A.  

- Inmobiliaria del Sol S.A. MOBILSOL 

- Inmobiliaria Terrabienes S.A.  

- Aeropuertos Ecológicos de Galápagos S.A. ECOGAL 

- Camposantos del Ecuador S.A. Campoecuador 

- Carro Seguro CARSEG S.A.  

- Centro Educativo Integral CENEICA  

- Servicios Cybercell S.A. 

- Conjunto Clínico Nacional CONCLINA C.A 

- Constructora importadora Álvarez Burbano Sociedad Anónima CIALCO  



 2012 

 

Janeth Chango A.  166 

  

- Consultora Ambiental Ecosambito C. Ltda. 

- Ecuanave C.A.  

- Ética Empresa Turística Internacional C.A. 

- Factor L.O.G.R.O.S. de Ecuador S.A.  

- Hotel Colón Internacional S.A. 

- Instalaciones Electromecánicas S.A. INESA 

- MARURISA S.A. 

- Memorial Funer Asesora de Servicios Funerarios S.A. 

- Otecel S.A.  

- Red Mangroveinn S.A. 

- Telconet S.A. 70 

5.2.1.2.  Títulos valores 

Es importante definir que títulos valores son negociados en cada uno de los 

sectores antes mencionados, por ello se detallan a continuación: 

5.2.1.2.1.  Sector público financiero 

Son valores que representan una deuda y son emitidos por el Estado y las 

demás instituciones del sector público. Se emiten generalmente como parte de la 

política monetaria, para buscar el financiamiento para proyectos públicos de 

desarrollo. 

Entre los principales títulos valores que emiten las entidades gubernamentales 

tenemos: 

Tabla 31. Títulos Valores del Sector Financiero Púb lico  

NOMENCLATURA  TIPO DE TÍTULO 

BE-R Bonos del Estado-Reporto 
TBC Títulos del Banco Central  
CETES  Certificados de Tesorería  
CETES-R Certificados de Tesorería de Reporto 
BE Bonos del estado 
C Cupones 
CI Certificados de Inversión  
NC Notas de Crédito  

Fuente:  Bolsa de Valores de Quito 

                                                           
70 Lista de emisores Bolsa de Valores de Quito 
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5.2.1.2.2.  Sector financiero privado 

Entre los principales títulos valores que se negocian en las instituciones del 

sector financiero privado se pueden citar las siguientes: 

Tabla 32. Títulos Valores del Sector Financiero Pri vado  

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Fuente:  Bolsa de Valores de Quito 

5.2.1.2.3.  Sector no financiero privado 

Entre los títulos valores emitidos por estas entidades podemos mencionar.71 

Tabla 33. Títulos Valores emitidos por el Sector no  Financiero Privado  

NOMENCLATURA  TIPO DE TITULO 
OBL Obligaciones 
ACC Acciones 
PAG Pagarés 
OCAS Obligaciones Convertibles en Acciones 
PC Papel Comercial 

Fuente: Bolsa de Valores de Quito 

5.3.   Teoría de portafolios 

Un portafolio de inversión o también llamado cartera de inversión, es una 

combinación de dos o más títulos valores o activos financieros, es decir, es un 

conjunto de títulos valores, que se encuentran en poder de una persona natural o 

jurídica y cuyo objetivo es diversificar los riesgos de nuestras inversiones (minimizar 

la exposición al riesgo), para la selección de títulos de renta fija se utilizará otro 

                                                           
71 Guía del Inversionista Bursátil; 3ra edición, Elaborada por la Corporación Civil de la 
Bolsa de Valores de Quito 

NOMENCLATURA  TIPO DE TITULO 
CDP Certificados de Depósitos a Plazos 
PAC Pólizas de acumulación  
PAG Pagarés  
CH Cedulas Hipotecarias  
LC Letras de Cambio 
ACC Acciones 
OCAS Obligaciones Convertibles en Acciones 
PC Papel comercial 
CA Certificados de Ahorro 
CD Certificados de Depósitos  
CCD Carta de Crédito Domestica  
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procedimiento que es el de seleccionar los títulos que cumplan los siguientes 

parámetros:  

- Calificación de riesgo del emisor y titulo  

- Tasa de interés (rendimiento que proporciona) 

- Conocimiento de la empresa por parte del cliente. 

Mientras que para la selección de títulos de renta variable (acciones) se 

establece la teoría bajo la cual se seleccionarán los títulos que conformaran el 

portafolio, esta es la teoría de Harry Markowitz, este autor propuso que el 

inversionista debe abordar la cartera de inversión como un todo, estudiando las 

características de riesgo y retorno global, en lugar de escoger valores individuales en 

virtud del retorno esperado de cada valor en particular. 

La teoria de selecion de cartera toma en consideracion el retorno esperado a 

largo plazo y la volatilidad esperada a corto plazo. 

La volatilidad se trata como factor de riesgo, y la cartera se conforma en virtud 

de la tolerancia al riesgo de cada inversor en particular, tras elegir el máximo nivel de 

retorno disponible para el nivel de riesgo escogido. 

En su modelo Marhowitz, dice que los inversinistas tienen una conducta 

racional a la hora de seleccionar su cartera de inversión y por lo tanto siempre buscan 

obtener la máxima rentabilidad sin tener que asumir un nivel de riesgo más alto que el 

estrictamente necesario.   

Para poder intergrar una cartera de inversión equilibrada lo más importante es 

la diversificación, ya que de esta forma se reduce la variación de los precios. La idea 

de la cartera es diversificar las inversiones en diferentes plazos para asi disminuir las 

fluctuaciones en la rentabilidad total de la cartera y por lo tanto tambien del riesgo. 

Todo inversionista buscará maximizar su rentabilidad y minimizar el riesgo y es 

ahí donde se enfrentará al problema de cómo repartir una suma de dinero entre 

diferentes opciones de inversión, es decir, seleccionar un grupo de opciones de 

inversión para conformar un portafolio de inversión, haciendo que de manera 

instintiva el inversionista prefiera invertir en varias opciones diferentes a la vez. 
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VARIACIÓN DE LOS PRECIOS POR ACCIÓN  

Para la aplicación de este modelo se inicia con la determinación de la 

variación de los precios de la acción, calculada mediante la expresión conformada por 

los siguientes componentes:  

 

Donde: 

- Pt: Precio de la acción en el momento “t” 

- Pt-1: Precio de la acción en el mercado en un momento anterior 

RENTABILIDAD ESPERADA DE UNA ACCIÓN  

La rentabilidad esperada se calcula con el valor promedio o también conocido 

como media aritmética de las variaciones de los precios de la acción, así: 

 

El cálculo del valor promedio realmente es sencillo, debido a que se determina 

sumando todos los datos y dividiendo este resultado entre el número de 

observaciones realizadas. En este caso se están sumando rendimientos obtenidos 

durante cierto número de periodos. 

EL RIESGO DE LAS ACCIONES  

La medición del riesgo se realiza mediante el cálculo de la desviación estándar 

que es una medida de dispersión de los datos, ésta nos dice que tan dispersos se 

encuentran los valores obtenidos con respecto al valor promedio, por lo tanto un 

mayor valor de desviación estándar representará mayor riesgo, si los datos son 

mensuales se obtendrán desviaciones mensuales, para lo cual se aplica la siguiente 

formula utilizando las funciones de Excel: 
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Una vez que se tienen las medias y desviaciones mensuales se las procede a 

convertir en anuales, mediante la utilización de las siguientes formulas. 

 

 

De esta manera se han calculado los rendimientos y riesgos de las acciones 

de manera individual, por ello se necesita calcular los riesgos y rendimientos del 

portafolio para posteriormente optimizarlo.   

RIESGOS Y RENDIMIENTOS DEL PORTAFOLIO  

Según el modelo de Markowitz, establece que para calcular el riesgo de una 

cartera se necesita obtener la matriz de correlaciones, mediante la utilización de las 

formulas de Excel, que es la siguiente: 

 

En base a estas medidas se podra optimizar el portafolio por medio del modelo 

de Markowitz, suponiendo que se quiere minimizar el riesgo que es representado por 

la desviación estándar del portafolio, se establece un rendimiento mínimo requerido, 

para posteriormente proceder a la optimización del portafolio de acciones mediante la 

utilización de la herramienta Solver de Excel, que es donde se parametrizan los 

requerimientos de rendimientos mínimos.  

Las combinaciones de todas las posibilidades de reparticiones de capital para 

las acciones produce un número infinito de combinaciones (conjunto de 

oportunidades) que al limitarlas estableciendo las condiciones requeridas, muestra las 

posibles combinaciones de rendimientos y riesgos mas recomendados.72  

Al iniciar la utilización de la herramienta Solver, lo importante es considerar la 

primera restricción, en el sentido que la inversión en todos y cada uno de los activos 

deber ser mayor e igual que cero y la sumatoria igual al 100%, en segundo paso es 

determinar el retorno mínimo esperado y la función Solver asignara de manera 

                                                           
72 Edwin J. Elton, Martin J. Gruber, Stephen J. Brown y William N. Goetzmann. “Moder Portfolio 
Theory And Investment Analysis”, Wiley, Seventh Edition, 2007. Pág. 47 
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automática el porcentaje de inversión de los recursos en las mejores opciones de 

inversión establecidas. 

Todos los factores establecidos tanto para la selección de títulos de renta 

variable como de renta fija se pondrán en práctica posteriormente en el apartado 

titulado “Estructuración de los principales portafolios de inversión de acuerdo al monto 

ofertado y al horizonte de ahorro”.  

5.3.1.   Lineamientos para la conformación de porta folios  

Un portafolio de inversión puede contener tanto instrumentos de renta fija 

como instrumentos de renta variable, lo que permite equilibrar el riesgo, por tal razón 

es importante mencionar que, en la conformación de portafolios de inversión se debe 

considerar las necesidades de los inversionistas de forma que se puedan conformar 

portafolios acordes a las mismas, principalmente en lo referente a plazos, y la 

cantidad de recursos disponibles con los que se contará en el futuro, sumado a esto 

la aversión al riesgo que pueden manifestar los inversionistas. 

Hoy en día entre los principales objetivos de los inversionistas se encuentran 

la reserva de fondos para comprar una casa, para el futuro del mismo inversionista, o 

para pagar la educación superior de sus hijos, motivo por el cual se debe tener muy 

en cuenta que la conformación de un portafolio de inversión comprende un proceso 

estructurado que debe ser manejado y administrado por un agente de inversión. 

 El empezar ahorrar o empezar a invertir, varía de acuerdo a las necesidades y 

los objetivos particulares; aunque siempre se deberán buscar opciones de inversión 

que permitan, por lo menos, mantener el poder adquisitivo y obtener ganancias por 

ello.73 

5.3.2.   Elementos a considerar para conformar los portafolios 

Lo interesante de una inversión son los rendimientos que se obtendrán de 

esta, sin embargo se debe considerar ciertos factores que afectan los afectan como 

son, la inseguridad de los mercados ante eventos económicos, políticos o sociales lo 

que hace que cualquier tipo de inversión conlleve un cierto nivel de riesgo, sumando 

                                                           

73 Nuevos Instrumentos para el Empresario Moderno; Costa Ran, L. y Montserrat Font, 
V.; Ediciones Félix Varela, Cuba, 2003 
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a esto ciertos elementos importantes que deben ser tomados en cuenta al momento 

de conformar los portafolios y que influyen de forma directa en los resultados, los 

principales son la capacidad de ahorro de los inversionistas, el plazo y el tipo de 

instrumento en el que se invierte, entre otros , los cuales se detallan a continuación. 

- Capacidad de ahorro:  constituye uno de los elementos más importantes 

al momento de considerar la alternativa de invertir para el futuro, debido a 

que se debe determinar el valor que el inversionista considera que está en 

capacidad de destinar para realizar dicha inversión, de tal forma que la 

misma cumpla con los objetivos para los cuales se está conformando.   

- Plazo:  considerándolo como el tiempo en el que se puede mantener 

invertido el dinero mismo que puede ser corto plazo que comprende un 

periodo menor a un año, mediano plazo periodo considerado entre uno y 

cinco años, o largo plazo cuyo periodo será superior a cinco años, este 

elemento es indispensable en la diversificación del portafolio debido a que 

se podrá invertir en títulos de corto plazo mismos que permitirán a los 

inversionistas mantener un grado de liquidez aceptable. 

- Instrumento en el que se invierte:  conocer los instrumentos en los cuales 

se puede invertir, es una de las formas para lograr la elección correcta de 

las alternativas de inversión logrando así una diversificación adecuada del 

portafolio, consiguiendo reducir de forma significativa los riesgos que 

conlleva todo tipo de inversión. 

- Tasa de rendimiento esperada: elemento que hace referencia a las 

ganancias que puede generar el hecho de invertir en un título determinado, 

misma que deberá ser aceptable con referencia a los índices de inflación 

que puedan presentarse. 

- Nivel de riesgo: Se debe considerar la aversión al riesgo que tiene el 

inversionista, de tal forma que se pueda decidir el tipo de inversión y el 

nivel de riesgo que estaría dispuesto asumir, este es uno de los elementos 

que más se relacionan con la tasa de rendimiento de las inversiones, 

debido a que a mayor rentabilidad de una inversión mayor será el nivel de 

riesgo que se asumirá. 
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Todos estos elementos a la vez se resumen en cuatro criterios claves 

utilizados para la definición del perfil de la inversión, estos son: 

Gráfico 48. Criterios para la determinación del per fil de inversión 

CRITERIOS 
PARA 

DETERMINAR  
EL PERFIL DE 
LA INVERSIÒN

HORIZONTE 
DE 

INVERSIÒN

TOLERANCIA 
AL RIESGO

NECESIDAD 
DE LIQUIDEZ

OBJETIVOS 
DE LA 

INVERSIÒN

 

Elaborado por: Janeth Chango A. 

La combinación de estos elementos puede dar una idea del portafolio más 

adecuado para invertir, además de considerar elementos que conlleva toda inversión 

de forma inherente, estos son:  

5.3.2.1. Riesgo 

Riesgo es la posibilidad de que los resultados reales difieran de los esperados 

o posibilidad de que algún evento desfavorable ocurra.74 

Si en una inversión no existiera incertidumbre sobre el nivel de rendimiento 

que se obtendrá, no existiría riesgo, lo que da una idea de que existe la posibilidad de 

que una inversión no proporcione los rendimientos esperados. 

Al momento de analizar la decisión de realizar una inversión se debe 

considerar básicamente 6 riesgos: 

- Riesgo de inflación:  Es la posible pérdida de valor adquisitivo de la 

moneda, frente al incremento de precios de los productos. 

                                                           
74 Decisiones Financieras, PASCALE, Ricardo, 1993, Ediciones Macchi 
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- Riesgo de tasa de cambio: Hace referencia al efecto que pueden causar 

las variaciones de la divisa en las inversiones. 

- Riesgo de tasas de interés:  Se refiere a la posible disminución de 

ingresos futuros ante cambios en las tasas de interés. 

- Riesgo emisor:  Se considera a la capacidad de pago por parte de la 

entidad oferente del título valor que se selecciona para la conformación del 

portafolio. 

- Riesgo de Mercado:  Es el riesgo derivado de la variación en el precio de 

un activo financiero a causa de variaciones negativas en los factores de 

riesgo dados por el mercado como; tasas de interés, tipo de cambio, 

cotizaciones de acciones, precio de mercancías, variables 

macroeconómicas, entre otros, es decir, es aquel que origina pérdidas de 

capital en el valor de mercado de los activos.  

- Riesgo de liquidez:  comprende la negociabilidad del título en el mercado, 

es decir la capacidad de un activo de ser convertido en efectivo. 

5.3.2.2. Rendimiento 

Es el porcentaje de ganancia o utilidad que se obtiene de una inversión en 

determinado tiempo, además, es importante conocer que se genera un mayor 

rendimiento cuando se extiende el plazo de la inversión, sin embargo, algunos 

factores que reducen el nivel de rendimiento obtenido son las comisiones e impuestos 

requeridos para las transacciones y seguimiento de dicha inversión. 

5.3.2.3. Riesgo y rendimiento 

Por la variedad de alternativas de inversion que se pueden encontrar en el 

mercado, todo inversionista debe conocer que a mayor rentabilidad de sus 

inversiones estara incurriendo en mayor riesgo, de ahí la necesidad de diversificar el 

riesgo mediante la conformacion de portafolios de inversion, de tal manera que no se 

invierta unicamente en un solo instrumento financiero, logrando reducir el riesgo 

debido a la combinacion de activos de diferentes emisores, rentabilidad, plazos de 

vencimiento, entre otros factores que pueden afectar el nivel de rendimiento 

esperado. 
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Es por ello que al momento de seleccionar los activos que formaran parte del 

portafolio se deben considerar ciertas características como: 

- Liquidez:  Posibilidad de transformar el activo en dinero al vencimiento del 

mismo 

- Seguridad:  El nivel de certeza de que se recibirá el capital y el interés al 

vencimiento del plazo 

- Rentabilidad:  Utilidad que se obtendrá al invertir en un determinado 

instrumento. 

Sin embargo, se debe considerar ciertas dificultades que se presentan al 

momento de conformar un portafolio de inversiòn, estos son: 

- Seleccionar de forma adecuada los intrumentos en los cuales se va a 

invertir. 

- Determinar el porcentaje que tendrà cada activo del portafolio a conformar 

El solucionar de forma adecuado estas dificultades, tiene como finalidad 

minimizar el riesgo obteniendo mejores rendimientos.  

RIESGO

 

Aunque no existe una combinación ideal del riesgo y rendimiento en una 

inversión, por ello únicamente se puede asumir que el mejor vínculo entre los 

mismos, es aquella inversión recomendable para quien desea invertir, considerando 

además la actitud del individuo hacia el riesgo, ya sea una persona adversa o 

propensa al riesgo. 

Es por ello que considerando el nivel de riesgo aceptado, se encuentran tres 

tipos de portafolios: 
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1. Portafolios moderados o mercados promedios:  En esta clase de portafolios 

el nivel de riesgo es medio, el mayor porcentaje de instrumentos que lo 

conforman son de mediano y largo plazo, con inversiones en instrumentos de 

renta fija y renta variable, es por esto que se considera que un inversionista 

que se inclina por estos tipos de instrumentos, tienen un perfil que tolera un 

nivel de riesgo moderado, busca obtener buenos rendimientos, pero sin 

asumir demasiado riesgo, procurando mantener un equilibrio entre 

rendimiento y seguridad.    

2. Portafolios agresivos:  El nivel de riesgo que implican estos tipos de 

portafolios es elevado, los instrumentos que lo conforman son por lo general 

instrumentos de renta variable a largo plazo, tales como acciones del mercado 

de capitales, a los inversionistas agresivos les atrae el riesgo, por lo que 

buscan los mayores rendimientos posibles asumiendo el riesgo que estos 

tipos de inversiones implican. 

3. Portafolios conservadores:  Estos tipos de portafolios aceptan el menor nivel 

de riesgo posible, formados por instrumentos de corto y largo plazo, por lo 

general son considerados como inversiones seguras que generan una renta 

fija tales como: instrumentos de deuda, depósitos a plazos y cuentas de 

ahorro, los inversionistas que optan por estos tipos de inversiones son 

considerados como inversionistas con un perfil conservador, cuya 

característica principal es la aversión al riesgo, por lo que se inclina por las 

inversiones de poco rendimiento pero que se consideren como inversiones 

seguras. 

5.3.2.4. Diversificación y riesgo sistemático y no sistemático 

Diversificación:  

La diversificación es considerada como una estrategia de inversión, misma 

que consiste en distribuir el dinero en diferentes alternativas de inversión, lo que 

permite reducir o controlar el riesgo que toda inversión conlleva. 

Es importante considerar que al momento de diversificar, se forme un 

portafolio de inversiones que combine inversiones que brinden un nivel de 

rentabilidad alta aunque también un alto riesgo como son; negocios o acciones, e 
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inversiones que brinden un nivel de rentabilidad baja, pero una mayor seguridad 

como son los depósitos a plazo o fondos mutuos. 

Al momento de diversificar los portafolios es importante hacer un análisis 

general considerando dos grandes grupos de riesgos que contemplan a su vez los 

riegos mencionados anteriormente, para conocer de forma cierta qué tipo de riesgos 

se pueden diversificar y cuáles no, estos dos grupos son: 

- Riesgos Sistemático o no diversificable 

- Riesgo no Sistematizo o diversificable 

Riesgo Sistemático :  

Este riesgo se encuentra asociado a factores de la economía que afectan a 

todos los activos, y no puede diversificarse, estos son: 

- Factores económicos 

- Disposiciones legales 

- Entorno político 

El riesgo sistemático no debe ser confundido con el riesgo del mercado, pues 

este último es específico del título que se desea comprar o vender. Este tipo de 

riesgo puede ser mitigado. Por ejemplo, considere un portafolio de inversiones 

perfectamente balanceadas, o diversificadas. En este caso se puede decir que el 

riesgo de mercado ha sido anulado. Sin embargo, si sucede una recesión económica 

y el mercado en general se hunde, esta diversificación podría resultar de poca 

importancia. Este es el riesgo Sistemático del portafolio75. 

Riesgo No Sistemático : 

Este riesgo es causado por factores de cada activo y se puede eliminar parcial 

o totalmente mediante diversificación, es decir no se relaciona en sus movimientos 

con el portafolio del mercado, lo que permite que este tipo de riesgos pueda ser 

controlado o eliminado. 

                                                           
75 Banco de México 
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Conociendo el significado del riesgo sistemático y no sistemático se concluye 

que en el riesgo total de una inversión se considera la suma del riesgo sistemático y 

el no sistemático, así:  

RIESGO TOTAL = RIESGO SISTEMÁTICO + RIESGO NO SISTEMÁTICO 

De esta forma podemos decir que toda inversión tendrá un nivel de riesgo que 

el inversionista asumirá, ya que únicamente podrá eliminar o controlar el riesgo no 

sistemático, mientras que el riesgo sistemático siempre estará presente.    

5.4. Proceso para la construcción del portafolio pa ra educación superior 

El proceso de inversión esta relacionado con las decisiones que debe tomar 

un inversionista acerca de los valores negociables en los que va a invertir, el monto 

de las inversiones y cuando debe realizarlas. 76 

Conociendo las etapas que componen el proceso de construcción de un 

portafolio de inversión para educación superior, se detallan a continuación los cinco 

pasos que comprenden dicho proceso, estos son: 

Gráfico 49. Proceso de construcción del portafolio para educación superior 

PORTAFOLIOS 

DEBIDAMENTE 

CONFORMADOS

1. 
Determinación 

de objetivos

2. Políticas 
de 

Inversión

3. Selección 
de estrategia

4. Selección 
de activos

5. Medición 
de 

desempeño

 
Elaborado por: Janeth Chango A. 

A continuación se detalla cada uno de sus pasos: 

                                                           
76 Alexander, Sharpe Bailey; Fundamento de Inversión, Tercera Edición     
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5.4.1.   Determinación de objetivo de inversión  

Al iniciar el proceso de estructuración de un portafolio de inversión es 

importante determinar cuáles son los objetivos que persiguen los individuos quienes 

aportan con sus recursos para la conformación de los mismos, en este caso el 

principal objetivo que se persigue con este proyecto de tesis, es que el personal de la 

CNEL Regional Sucumbíos, cuenten con los recursos necesarios para financiar en el 

futuro la educación Superior de sus hijos, mediante la estructuración de un fondo de 

ahorro destinado para la cumplimiento de dicho objetivo, sin embargo se debe 

considerar que este objetivo se establecerá tanto en términos de riesgo como de 

rendimiento con se demostrara mas adelante.    

5.4.2. Políticas de Inversión 

Esta segunda parte del proceso de construcción del portafolio de inversión es 

vital, debido a que se establecerán ciertos lineamientos sobre la base de los cuales 

funcionaran y se administraran los mismos, teniendo en cuenta que para el 

establecimiento de las mismas se deben analizar factores como: 

- Preferencias de los inversionistas 

- Horizonte de la inversión en base al horizonte de ahorro y necesidades 

- Requerimientos de liquidez  

- Nivel de aversión al riesgo  

Por lo tanto y para efecto de lo antes mencionado se establecen las siguientes 

políticas:  

Políticas:    

1. En la selección de las alternativas de inversión para la puesta en marcha del 

presente proyecto se considerara indispensablemente tres factores como son: 

seguridad, liquidez y rentabilidad de las mismas. 

2. Se diversificara el riesgo de las inversiones, mediante la inversión en valores o 

instrumentos financieros negociados en los mercados oficiales, considerando 

a su vez el horizonte de la inversión en base a las necesidades de los 

inversionistas. 
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3. Como forma de garantizar el principio de transparencia esta política deberá ser 

de uso público, es así que todos y cada uno de los inversionistas tendrán 

pleno conocimiento de la misma. 

5.4.3. Selección de estrategias 

La selección de estrategias de inversión consiste en determinar un conjunto de 

reglas y procedimientos a cumplir en referencia al desarrollo y puesta en marcha de 

una inversión, de tal manera que se informe al inversor sobre el manejo y 

funcionamiento.  

Por lo general se plantean las estrategias que busque reducir los riesgos y 

mejorar los rendimientos de las inversiones, sin embargo la mayoría de los 

inversionistas prefiere mantener portafolios de inversión que provean un retorno 

riesgo – rendimiento moderado, por tal razón se consideran dos tipos de estrategias 

como son: 

- Estrategias pasivas:  Utilizadas con la finalidad de mantener un costo 

mínimo de las transacciones, debido a que se basan en un aporte mínimo, y 

busca principalmente la diversificación.  

- Estrategias activas:  Estos tipos de estrategias buscan maximizar los 

rendimientos, mediante el análisis de la información que se encuentra 

disponible (en bancos, diarios, indicadores y publicaciones de Interés) y la 

aplicación de técnicas (proyecciones) que permitan tener una idea de los 

posibles rendimientos que se obtendrán. 

- Estrategias estructuradas:  Diseñadas para alcanzar el desempeño de 

pasivos predeterminados que se cancelaran en una fecha futura ya 

establecida. 

Conociendo cada una de las estrategias que se podrían aplicar, opta por 

aplicar las estrategias pasivas, logrando con estas la diversificación de los riesgos. 

Sin embargo es importante considerar que para el desarrollo de cualquier 

tipo de estrategia se debe considerar: 

- Objetivos de inversión 
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- La naturaleza de los pasivos 

- Necesidad de liquidez 

- Capacidad y tolerancia de riesgo77 

5.4.4. Selección de activos 

En esta etapa del proceso de estructuración del portafolio se deben elegir los 

activos precisos que serán incluidos en la conformación del portafolio de inversión, 

esto con el fin de lograr obtener un portafolio eficiente que brinde los rendimientos 

deseados, es decir un mayor retorno para un determinado nivel de riesgo que se está 

dispuesto a asumir. Otras de las actividades a desarrollar son: 

- Realizar una evaluación de los diferentes sectores o industrias.  

- Evaluar cada título valor de forma individual, considerando calificación de la 

empresa que oferta los títulos, tipo de interés, entre otros factores que son 

determinantes a la hora de decidir en qué título invertir 

5.4.5. Medición de desempeño 

Es fundamental el seguimiento y evaluación periódica del desempeño del 

portafolio, lo cual implica analizar si se están cumpliendo los resultados esperados y 

comparar cómo se comportan las inversiones con otras similares del mercado. 

Por otro lado existen factores de alerta que implican evaluar el portafolio y ver 

si su continuidad es viable o deberán hacerse modificaciones. Algunos de estos 

factores son la existencia de inestabilidad política o social, subida drástica de la 

inflación, variaciones abruptas del tipo de cambio, cambios en las tasas de interés 

altamente llamativos. 

Realizar periódicamente adecuaciones del portafolio teniendo en cuenta los 

factores antes mencionados puede ser una buena estrategia para minimizar el riesgo. 

                                                           
77 Web First Bank 
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Es importante diseñar portafolios eficientes, cuando se habla de armar 

portafolios no necesariamente se trata de grandes inversiones, en donde 

seguramente será necesario contar con asesoramiento profesional adecuado. 

Es posible armar portafolios de activos más pequeños y accesibles con 

montos de dinero menores.78 

5.5. Estructuración del portafolio de inversiones 

Para la estructuración del portafolio es importante determinar las 

características específicas con referencia al mercado al cual se destina la inversión, 

para iniciar se debe conocer principalmente el mercado objetivo, los resultados de las 

encuestas aplicadas anteriormente, determinan que el número de empleados de la 

CNEL Regional Sucumbíos que está dispuesto a destinar una parte de sus ingresos 

para la conformación de un fondo de ahorro que permita financiar la educación 

superior de sus hijos es de 292 empleados que en porcentaje representan el 94,59% 

de la población en análisis. 

La mayor parte de los empleados se encuentran en una edad comprendida 

entre 36 a 45 años siendo así un total de 129 empleados que representan el 41,89%, 

el 28,38% de los empleados suman un número total de 88 cuya edad se encuentra 

entre los 26 a 35 años, y los 75 empleados que representan la diferencia son 

personas en edades comprendidas entre los 18 a 25 años, por tal razón se considera 

que el mercado potencial se enfoca principalmente a personas cuya edad se 

encuentra entre 18 a 45 años, sin embargo se debe mencionar que esta no es una 

limitante para que los demás empleados que se encuentren interesados en acceder a 

estos programas de ahorro lo puedan hacer con facilidad, considerando que muchos 

de ellos aún son personas solteras que no tienen cargas familiares, pero sienten la 

necesidad de mantener un ahorro programado como una buena alternativa de 

inversión, mientras que otros son personas de mayor edad a quienes les interesa 

mantener un ahorro programado pero de menor tiempo por un factor importante que 

es la edad de los mismos, que es superior a los 55 años.  

Además, se debe considerara que de los 309 empleados, 142 de ellos tienen 

hijos cuya edad promedio se encuentra entre 1 a 5 años que representa un 

                                                           
78 Portafolios de inversión; Carle & Andrioli Contadores Públicos 
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porcentaje de 45,95%, mientras que 84 empleados que representa el 27,03%, tienen 

hijos cuya edad promedio se encuentra entre los 6 a 10 años de edad, tanto la edad 

de los empleados como la de sus hijos, demuestra que el más adecuado horizonte de 

ahorro se entendería entre 6, 11 y 17 años, que prácticamente seria la vigencia de los 

portafolios de inversión, este es el rango de años en el cual los empleados mantienen 

una vida productiva, y los posibles años en los cuales sus hijos iniciaran sus estudios 

superiores, esta propuesta de los plazos que se mantendrán los fondos de ahorro se 

corrobora también en base a la aceptación por parte de los empleados, mismo que se 

evidencia en los resultados de las encuestas realizadas previamente, esto revela que 

un 52,70% de los empleados prefieren mantener un fondo de ahorro por un periodo 

de 6 años, el 41,89 % optan por las inversiones a 11 años plazo y un pequeño 

porcentaje por inversiones a 17 años o más.     

Otro de los factores importantes a considerar para la estructuración de los 

portafolios es la cantidad de recursos con los que se estima contar para la puesta en 

marcha de los mismos, y según datos obtenidos con anterioridad demuestran que un 

78,38% de los empleados estarían dispuestos a destinar mensualmente un valor 

comprendido entre $ 60 a $ 120 dólares, mientras que un pequeño porcentaje que 

asciende a 9,46%, consideran la posibilidad de destinar un valor comprendido entre $ 

121 a $ 180 dólares mensuales  para la conformación de dicho fondo.  

Además, se establece que el fondo será para destinarlo a financiar la 

educación superior de los hijos de los empleados de la CNEL Regional Sucumbíos en 

instituciones públicas, ya que el 81,08% de los empleados optan por pagar un monto 

de hasta $ 400 dólares por conceptos de matrículas universitarias, y por tal razón se 

presume que las preferencias educativas son las instituciones públicas del país, sin 

embargo un 12,16 % de los empleados se encuentran en posibilidad de pagar hasta $ 

800 dólares por concepto de matrículas universitarias, porcentaje que se relaciona 

con la posibilidad de pago mensual que anteriormente se detalló.  

Por los resultados del estudio realizado, la disponibilidad de ahorro y pagos 

por conceptos de matrículas, se puede considerar que las preferencias en cuanto a 

educación se encuentran centralizadas en instituciones públicas, como las siguientes:  

- Escuela Politécnica Nacional 

- Escuela Politécnica del Ejercito 
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- Universidad Central del Ecuador  

- Escuela Superior Politécnica de Chimborazo  

- Universidad Nacional de Loja  

Con base en lo expuesto anteriormente se establece que los portafolios se 

conformarán con el fin de financiar la Educación Superior de los hijos de los 

empleados de la CNEL Regional Sucumbíos, mismo que cubrirá los costos de 

matrículas en instituciones públicas siendo los plazos de vigencia de los mismos de 6, 

11 y 17 años.   

Tabla 34. Clientes según el  plazo del portafolio 
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93,24% 272 

129 47,43% 

11 88 88 32,35% 

17 75 55 20,22% 

TOTAL 292 272 100,00% 

Personas que se consideran en posibilidad de pagar la educación 
de sus hijos sin contar con un fondo de ahorro, pero sin embargo 

pueden acceder a este fondo 
20 

Elaborado por: Janeth Chango A. 

Determinándose en la tabla anterior el número exacto de posibles 

inversionistas en cada portafolio, para lo cual se explica el procedimiento que se 

realizó en base al monto que están dispuestos a pagar por concepto de matrículas 

semestrales lo que comprende un valor que oscila entre los $ 400 a $ 800 dólares, 

por ello debido a la disponibilidad de pago se enfoca a la conformación de portafolios 

que serán destinados al financiamiento de educación superior en instituciones 

públicas de prestigio, en estos portafolios se distribuirán un total de 272 empleados 

mientras que la diferencia de 20 empleados que están dispuestos a aportar para la 

conformación de un fondo de ahorro para educación superior, pueden acceder a cada 

uno de los programas de ahorro sin restricción alguna, según su conveniencia.  
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Tabla 35. Horizonte de ahorro a 17 años según la ed ad de los padres e hijos  

Elaborado por: Janeth Chango A. 

Tabla 36. Horizonte de ahorro a 11 años según la ed ad de los padres e hijos  

N
º 

A
P

O
R

T
A

N
T

E
S

   

88 
                        26 - 35 años 

 

EDAD DE LOS 
EMPLEADOS     

     11 años 
 

HORIZONTE DE 
AHORRO      

                                      

  1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 
EDAD DE LOS HIJOS 

Elaborado por: Janeth Chango A. 

N
º 

A
P

O
R

T
A

N
T

E
S

   

55 
    18 - 25 años EDAD DE LOS 

EMPLEADOS     

   17 años 
 

HORIZONTE 
DE AHORRO      

                                      

  1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 
EDAD DE LOS HIJOS 
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Tabla 37. Horizonte de ahorro a 6 años según la eda d de los padres e hijos  
N

º 
A

P
O

R
T

A
N

T
E

S
   

129 
      36 - 45 años 

 

EDAD DE LOS 
EMPLEADOS                                           

     6 años 
 

HORIZONTE DE 
AHORRO      

                                      

  1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 
EDAD DE LOS HIJOS 

Elaborado por: Janeth Chango A. 

Una vez que se ha propuesto los horizontes de ahorro a mantener, el siguiente paso para la estructuración del fondo es definir 

las proyecciones de los costos de las carreras universitarias adecuándolos al horizonte definido, es decir, las proyecciones de los 

costos  universitarios a 6, 11 y 17 años, de manera que se pueda estimar el monto que debería poseer cada inversionista para cubrir 

dichos costos al vencimiento de la inversión, como se muestra en la siguiente tabla. 
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Tabla 38. Proyección costo promedios de las carrera s universitarias 
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2011 4,19% 4.340,00 4.332,50 1.830,00 1.870,00 1.705,00 3.950,00 3.004,58 30.709,10 14.670,00 22.689,55 

2012 4,52% 4.540,28 4.532,44 1.914,45 1.956,30 1.783,68 4.132,29 3.143,24 32.126,27 15.346,99 23.736,63 

1 2013 4,85% 4.765,45 4.757,21 2.009,39 2.053,32 1.872,14 4.337,22 3.299,12 33.719,50 16.108,09 24.913,80 

2 2014 5,18% 5.018,24 5.009,57 2.115,99 2.162,24 1.971,45 4.567,30 3.474,13 35.508,24 16.962,59 26.235,42 

3 2015 5,51% 5.301,84 5.292,68 2.235,57 2.284,43 2.082,87 4.825,41 3.670,47 37.514,92 17.921,20 27.718,06 

4 2016 5,84% 5.619,89 5.610,18 2.369,68 2.421,47 2.207,81 5.114,88 3.890,65 39.765,40 18.996,27 29.380,83 

5 2017 6,17% 5.976,62 5.966,29 2.520,09 2.575,18 2.347,96 5.439,55 4.137,61 42.289,51 20.202,06 31.245,78 

6 2018 6,50% 6.376,88 6.365,86 2.688,87 2.747,64 2.505,20 5.803,84 4.414,72 45.121,72 21.555,03 33.338,37 
7 2019 6,83% 6.826,32 6.814,52 2.878,38 2.941,29 2.681,77 6.212,89 4.725,86 48.301,86 23.074,21 35.688,03 

8 2020 7,16% 7.331,44 7.318,77 3.091,37 3.158,94 2.880,21 6.672,63 5.075,56 51.876,05 24.781,63 38.328,84 

9 2021 7,49% 7.899,82 7.886,17 3.331,03 3.403,84 3.103,50 7.189,93 5.469,05 55.897,77 26.702,84 41.300,31 

10 2022 7,82% 8.540,21 8.525,46 3.601,06 3.679,77 3.355,08 7.772,78 5.912,39 60.429,10 28.867,50 44.648,30 

11 2023 8,15% 9.262,84 9.246,83 3.905,76 3.991,13 3.638,97 8.430,46 6.412,67 65.542,27 31.310,10 48.426,19 
12 2024 8,48% 10.079,59 10.062,17 4.250,15 4.343,05 3.959,84 9.173,82 6.978,10 71.321,44 34.070,86 52.696,15 
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13 2025 8,81% 11.004,35 10.985,33 4.640,08 4.741,51 4.323,14 10.015,48 7.618,31 77.864,89 37.196,73 57.530,81 

14 2026 9,14% 12.053,37 12.032,54 5.082,41 5.193,50 4.735,25 10.970,23 8.344,55 85.287,58 40.742,61 63.015,10 

15 2027 9,47% 13.245,69 13.222,80 5.585,17 5.707,25 5.203,67 12.055,41 9.170,00 93.724,27 44.772,89 69.248,58 

16 2028 9,80% 14.603,69 14.578,46 6.157,78 6.292,37 5.737,17 13.291,38 10.110,14 103.333,24 49.363,18 76.348,21 

17 2029 10,13% 16.153,70 16.125,79 6.811,35 6.960,24 6.346,10 14.702,10 11.183,21 114.300,85 54.602,49 84.451,67 
18 2030 10,46% 17.926,79 17.895,81 7.558,99 7.724,21 7.042,67 16.315,85 12.410,72 126.846,88 60.595,84 93.721,36 

19 2031 10,79% 19.959,67 19.925,18 8.416,18 8.600,14 7.841,30 18.166,06 13.818,09 141.231,24 67.467,37 104.349,30 

20 2032 11,12% 22.295,88 22.257,35 9.401,26 9.606,75 8.759,09 20.292,33 15.435,44 157.761,82 75.364,17 116.563,00 

21 2033 11,45% 24.987,08 24.943,90 10.536,03 10.766,32 9.816,35 22.741,70 17.298,56 176.804,33 84.460,94 130.632,64 
Fuente: Centros de estudios citados 
Elaborado por: Janeth Chango A. 

Una ves determinados el nivel de ahorro requerido y el año de vencimiento de cada portafolio, de acuerdo a los requerimientos 

y necesidades de los clientes se opta por la estructuración de un fondo de ahorro para Educación Superior, que financie la educación 

de los hijos de los empleados de la CNEL Regional Sucumbíos en instituciones educativas pertenecientes al sector público 

(estatales). 
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Tabla 39. Resumen horizontes de ahorro y monto requ erido  

AÑOS 
HORIZONTE 
DE AHORRO 

Nº DE 
APORTANTES AL 

CUAL SE 
DIRECCIONAN 

LOS 
PORTAFOLIOS 

(POR 
PREFERENCIAS 
EDUCATIVAS) 

% PARA 
ASIGNACIÓN A 

CADA 
PORTAFOLIO 

AÑO DE 
VENCIMIENTO 

DE LA 
INVERSIÓN 

MONTO 
REQUERIDO PARA 

EDUCACIÓN 
SEGÚN AÑOS 

PRONOSTICADOS 

6 129 47,43% 2018 4.414,72 

11 88 32,35% 2023 6.412,67 

17 55 20,22% 2029 11.183,21 

TOTAL 272 100,00% 
Elaborado por: Janeth Chango A. 

Conociendo el monto aproximado necesario para cubrir la educación superior 

de los hijos de los empleados de la CNEL Regional Sucumbíos, se plantea la 

estructuración de los posibles portafolios que se adapten a las necesidades de 

recursos para dicho fin.  

5.5.1.   Estructuración de los principales portafol ios de inversión de 

acuerdo al monto ofertado y al horizonte de ahorro 

Establecidos los horizontes de ahorro y los requerimientos de los clientes en 

cuanto al ahorro, se procede a la conformación de los portafolios modelos para cada 

horizonte de ahorro, y gracias al fácil acceso a la información que permite conocer los 

vectores de precios de títulos de renta fija al 29 de febrero del 2012, que proporciona 

información necesaria para iniciar el proceso, como la siguiente: 

- Emisor del titulo 

- Título que emite 

- Calificación de riesgo que posee 

- Fecha de emisión, entre otros. 

Factores importantes al momento de diseñar un portafolio modelo, además en 

este punto se deben establecer las políticas para la estructuración de cada tipo de 

portafolio según el horizonte de ahorro de los mismos. 
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Previo a la definición de políticas para la conformación de portafolios, se 

estima la necesidad de definir el perfil de aversión al riesgo de los inversionistas, para 

lo cual se procede a la estructuración y aplicación de un test que permitirá conocer 

cual es el perfil de inversionista de los empleados de a CNEL Regional Sucumbíos y 

contribuye a la vez de forma más acertada a la determinación de las políticas de 

inversión. 

FORMATO DEL TEST DE PERFIL DEL INVERSIONISTA 

Tabla 40. Test para determinar el perfil del invers ionista  

        

TEST PARA CONOCER EL  
PERFIL DEL INVERSIONISTA  

        

      

        

Marque con una "X", en la opción que usted estime conveniente    

        

1. ¿Cual cree usted que será la evolución de sus ingre sos en unos años?   

    

MARQ
UE 

AQUÍ   

  - Presentaran un importante incremento      

  - Aumentaran ligeramente (algo más al nivel de inflación)     

  - Se mantendrán      

  - Disminuirán ligeramente      

  - Presentaran una disminución considerable       

        

2. ¿Cuál es su principal objetivo?   

        

  - Asegurar el capital invertido      

  

- Aceptar cierto nivel de riesgo para obtener mejores 
rendimientos 

  
  

  - Incrementar el rendimiento sin importar el riesgo asumido     

        

3. De los ingresos obtenido ¿Qué proporción de los mis mos estaría 
dispuesto a invertir?   

        

  - Entre el 0% y 5%     

  - Entre el 6% y 10%     

  - Entre el 11% y 20%     

  - Más del 21%     
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4.  ¿Qué tiempo considera usted que mantendría invertid o su dinero?   

        

  - Menos de seis meses     

  - Entre 6 y 12 meses     

  - Ente 1 y 2 años      

  - Entre 2 y 5 años      

  - Más de 5 años     

        

5. ¿En que tiempo considera que debería tener resultad os de su inversión?   

      

  - Antes de 1 año      

  - Entre 1 y 2 años      

  - Entre 3 y 5 años     

  - Después de los 5 años     

        

6. ¿Cuál de las siguientes inversiones consideraría co mo la más 
adecuada?   

       

  

- Invertir todo el dinero en títulos con bajo nivel de riesgo aunque 
el rendimiento sea limitado 

  
  

  

- Invertir la mayor parte del dinero en instrumentos con bajo nivel 
de riesgo y una pequeña cantidad en instrumentos de mayor 
rendimiento 

  

  

  

- Invertir el 50% del dinero en instrumentos de bajo riesgo y la 
diferencia en instrumentos de mayor rendimiento  

  
  

  

- Invertir el total del dinero en instrumentos de alto rendimiento 
sin considerar el nivel de riesgo 

  
  

        

7. ¿Cuándo sus inversiones pierden su valor?   

        

  - Liquida la inversión      

  - Espera hasta que mejoren los precios y luego vende      

  - Espera que los precios se estabilicen y no hace nada      

        

8. ¿Cuándo sus inversiones generen mayores rendimiento s, que actitud 
tomaría?   

        

  - Liquida la inversión para generar utilidades      

  - Invierte más     

  - Espera por que la inversión es a largo plazo      

        

9. ¿Qué tanto conoce  usted sobre el funcionamiento de los mercados 
financieros?   
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  - Poco o nada     

  - Lo básico      

  - Sabe del tema     

  - Experto      

        

10. ¿Con cuanta periodicidad se informa sobre sus inver siones?   

        

  - Revisión diaria      

  - Una vez a la semana      

  - Cada mes      

  - Trimestral o anualmente       

        

  RESULTADO   

  

POR FAVOR RESPONDA LAS PREGUNTAS 

  

        

Elaborado por: Janeth Chango A. 

Previo a la aplicación del test para determinar el perfil de los inversionistas se 

establece la codificación y ponderación del mismo, de manera que permita determinar 

fácilmente cual es el posible perfil de los inversionistas y cales serán las políticas a 

adoptar en base a los resultados que se obtendrán. 

Tabla 41. Ponderación de variables para el test del  perfil del inversionista 

PONDERACIÓN  
TIPO DE 

PORTAFOLIO  PONDERACIÓN  

PORTAFOLIO 
CONSERVADOR 

1 
Su perfil de inversionista es ser 
conservador , prefiere tener una 
rentabilidad segura al menor riesgo 

PORTAFOLIO 
MODERADO 

2 

Usted es un inversionista moderado, que 
asume un nivel de riesgo moderado. Un 
portafolio con una combinación 
adecuada entre renta fija y renta 
variable, es el adecuado para sus 
características. 

PORTAFOLIO 
AGRESIVO 

3 

Usted es un inversionista agresivo, que 
asume riesgo con el fin de obtener 
mayor rentabilidad. La renta variable 
como acciones, debería conformar la 
mayor parte de su portafolio, pero 
recuerde que la renta fija puede llegar a 
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representar un buen negocio en 
determinado momento. 

Elaborado por: Janeth Chango A. 

Tabla 42. Ponderación de variables según tipo de po rtafolio 

PREGUNTAS VARIABLES  PONDERACIÓN 
DE VARIABLES  

A. ¿Cual cree usted que será la evolución de sus in gresos en unos años? 

Presentaran un importante incremento  A1 3 

Aumentaran ligeramente (algo más al nivel de 
inflación) A2 3 

Se mantendrán  A3 2 

Disminuirán ligeramente  A4 1 

Presentaran una disminución considerable   A5 1 

B. ¿Cuál es su principal objetivo? 

Asegurar el capital invertido  B1 1 

Aceptar cierto nivel de riesgo para obtener mejores 
rendimientos 

B2 2 

Incrementar el rendimiento sin importar el riesgo 
asumido B3 3 

C. De los ingresos obtenido ¿Qué proporción de los mismos estaría dispuesto a 
invertir? 

Entre el 0% y 5% C1 1 

Entre el 6% y 10% C2 1 

Entre el 11% y 20% C3 2 

Más del 21% C4 3 

D. ¿Qué tiempo considera usted que mantendría inver tido su dinero? 

Menos de seis meses D1 3 

Entre 6 y 12 meses D2 3 

Ente 1 y 2 años  D3 2 

Entre 2 y 5 años  D4 2 

Más de 5 años D5 1 

E. ¿En que tiempo considera que debería tener resul tados de su inversión? 

Antes de 1 año  E1 3 
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Entre 1 y 2 años  E2 2 

Entre 3 y 5 años E3 2 

Después de los 5 años E4 1 

F. ¿Cuál de las siguientes inversiones consideraría  como la más adecuada? 

Invertir todo el dinero en títulos con bajo nivel de 
riesgo aunque el rendimiento sea limitado F1 1 

Invertir la mayor parte del dinero en instrumentos 
con bajo nivel de riesgo y una pequeña cantidad en 
instrumentos de mayor rendimiento 

F2 1 

Invertir el 50% del dinero en instrumentos de bajo 
riesgo y la diferencia en instrumentos de mayor 
rendimiento  

F3 2 

Invertir el total del dinero en instrumentos de alto 
rendimiento sin considerar el nivel de riesgo F4 3 

G. ¿Cuándo sus inversiones pierden su valor? 

Liquida la inversión  G1 1 

Espera hasta que mejoren los precios y luego vende  G2 2 

Espera que los precios se estabilicen y no hace 
nada  G3 3 

H. ¿Cuándo sus inversiones generen mayores rendimie ntos, que actitud 
tomaría? 

Liquida la inversión para generar utilidades  H1 1 

Invierte más H2 2 

Espera por que la inversión es a largo plazo  H3 3 

I. ¿Qué tanto conoce usted sobre el funcionamiento de los mercados 
financieros? 

Poco o nada I1 3 

Lo básico  I2 2 

Sabe del tema I3 2 

Experto  I4 1 

J. ¿Con cuanta periodicidad se informa sobre sus in versiones? 

Revisión diaria  J1 1 

Una vez a la semana  J2 2 

Cada mes  J3 2 

Trimestral o anualmente   J4 3 
Elaborado por: Janeth Chango A. 
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De un análisis detallado de cada una de las preguntas que contiene el test 

para determinar el perfil de los inversionistas se evidencia la siguiente información: 

Tabla 43. Tabulación test del perfil del inversioni sta 

PREGUNTAS VARIABLES  PONDERACIÓN 
DE VARIABLES  

RESULTADO
S 

A. ¿Cual cree usted que será la evolución de sus in gresos en unos años? 
Presentaran un importante 
incremento  A1 3 8 

Aumentaran ligeramente (algo 
más al nivel de inflación) A2 3 3 

Se mantendrán  A3 2 42 
Disminuirán ligeramente  A4 1 13 
Presentaran una disminución 
considerable   A5 1 8 

TOTAL 74 
B. ¿Cuál es su principal objetivo? 

Asegurar el capital invertido  B1 1 48 
Aceptar cierto nivel de riesgo 
para obtener mejores 
rendimientos 

B2 2 22 

Incrementar el rendimiento sin 
importar el riesgo asumido 

B3 3 4 

TOTAL 74 
C. De los ingresos obtenido ¿ Qué proporción de los mismos estaría dispuesto 

a invertir? 
Entre el 0% y 5% C1 1 38 
Entre el 6% y 10% C2 1 17 
Entre el 11% y 20% C3 2 11 
Más del 21% C4 3 8 

TOTAL 74 
D. ¿Qué tiempo considera usted que mantendría inver tido su dinero? 

Menos de seis meses D1 3 16 
Entre 6 y 12 meses D2 3 20 
Ente 1 y 2 años  D3 2 21 
Entre 2 y 5 años  D4 2 14 
Más de 5 años D5 1 3 

TOTAL 74 
E. ¿En que tiempo considera que debería tener resul tados de su inversión? 

Antes de 1 año  E1 3 14 
Entre 1 y 2 años  E2 2 19 
Entre 3 y 5 años E3 2 35 
Después de los 5 años E4 1 6 

TOTAL 74 
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F. ¿Cuál de las siguientes inversiones consideraría  como la más adecuada? 
Invertir todo el dinero en títulos 
con bajo nivel de riesgo aunque 
el rendimiento sea limitado 

F1 1 25 

Invertir la mayor parte del dinero 
en instrumentos con bajo nivel 
de riesgo y una pequeña 
cantidad en instrumentos de 
mayor rendimiento 

F2 1 30 

Invertir el 50% del dinero en 
instrumentos de bajo riesgo y la 
diferencia en instrumentos de 
mayor rendimiento  

F3 2 14 

Invertir el total del dinero en 
instrumentos de alto rendimiento 
sin considerar el nivel de riesgo 

F4 3 5 

TOTAL 74 
G. ¿Cuándo sus inversiones pierden su valor? 

Liquida la inversión  G1 1 26 
Espera hasta que mejoren los 
precios y luego vende  

G2 2 32 

Espera que los precios se 
estabilicen y no hace nada  G3 3 16 

TOTAL 74 
H. ¿Cuándo sus inversiones generen mayores rendimie ntos, que actitud 

tomaría? 
Liquida la inversión para generar 
utilidades  H1 1 24 

Invierte más H2 2 33 
Espera por que la inversión es a 
largo plazo  H3 3 17 

TOTAL 74 
I. ¿Qué tanto conoce usted sobre el funcionamiento de los mercados 

financieros? 
Poco o nada I1 3 22 
Lo básico  I2 2 29 
Sabe del tema I3 2 18 
Experto  I4 1 5 

TOTAL 74 
J. ¿Con cuanta periodicidad se informa sobre sus in versiones? 

Revisión diaria  J1 1 30 
Una vez a la semana  J2 2 23 
Cada mes  J3 2 12 
Trimestral o anualmente   J4 3 9 

TOTAL 74 

Elaborado por: Janeth Chango A. 
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Como se puede observar en las preguntas A, D, E, G, H, e I, la mayor cantidad 

de respuestas presentan preferencias por un perfil de inversionista de tipo Moderado, 

mientras que las preguntas B, C, F y J, se inclinan por un perfil Conservador, sin 

embargo de la aplicación de las encuestas y en base a los parámetros establecidos 

en la hoja de Excel adjunta, donde:  

Tabla 44. Parámetros del test para determinar el pe rfil del inversionista 

TIPO DE PORTAFOLIO  PONDERACIÓN  RESPUESTA 
PORTAFOLIO CONSERVADOR 1 10 a 15 
PORTAFOLIO MODERADO  2 16 a 28 
PORTAFOLIO AGRESIVO  3 29 a mas 

Elaborado por: Janeth Chango A. 

Una vez definidos los parámetros bajo los cuales se evaluó de forma global las 

preguntas que contiene el test del inversionista que se aplicó a una muestra de 74 

empleados de la CNEL Regional Sucumbíos, que constituye la muestra 

representativa de la población, obteniéndose de esta manera que 63 de los 

empleados encuestados se inclinan por el perfil de inversionista moderado mismo 

que representa el 85,14 % de la población total, mientras que 11 de los encuestados 

muestran una inclinación por un perfil conservador representando una mínima parte 

de la población que en porcentaje asciende al 14,86 %, además, cabe mencionar que 

ninguno de los encuestados se inclinan por un perfil de inversionista agresivo, por lo 

que las políticas para la conformación de los portafolios a establecerse deberán tener 

un escenario o perfil moderado. 

Tabla 45. Resultado global del perfil del inversion ista 

PERFIL MODERADO  CONSERVADOR TOTAL  
RESULTADO 63 11 74 
PORCENTAJE  85,14% 14,86% 100% 

Elaborado por: Janeth Chango A. 
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Gráfico 50. Perfil del inversionista 

 
Elaborado por: Janeth Chango A. 

Con base en el análisis previo se determinan las políticas sobre la base de las 

cuales se manejaran los portafolios: 

POLÍTICAS PARA LA CONFORMACIÓN DE LOS PORTAFOLIOS 

Con la finalidad de atender los requerimientos de los empleados de la CNEL 

Regional Sucumbíos, se invertirán en portafolios siempre que se observe los 

principios de eficiencia, seguridad, rentabilidad, liquidez, diversificación de cartera y 

compatibilidad de plazos, considerando para la conformación los siguientes 

lineamientos. 

1. El portafolio de inversión podrá estar integrado por títulos emitidos tanto por 

empresas del sector privado como del sector público, por lo que el posible 

esquema de inversiones es el siguiente: 

i. Inversiones en títulos de renta fija 

1. OCAS 

2. Obligaciones 

3. Titularizaciones 

ii. Inversiones en títulos de renta variable 

1. Acciones de empresas locales 
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2. Las inversiones de los fondos no podrán exceder de los niveles máximos de 

riesgos determinados de forma objetiva según el análisis previo para el 

presente fondo y en base al perfil de los inversionistas que es MODERADO. 

3. Las inversiones de los recursos disponibles deberán mantener una política 

de diversificación de forma que se evite la concentración en algún 

determinado título valor, además de considerar que se debe mantener un 

determinado porcentaje de estos recursos como fondo disponibles, lo que 

facilitara la posibilidad de hacer frente a contingencias y cubrir los costos 

administrativos que conlleve el mantenimiento y administración de dichas 

inversiones, considerando para tal efecto los siguientes parámetros: 

a. Productos de renta fija y variable 

b. Tipo de emisor  

c. Calificación de riesgo del emisor y emisiones, siempre que sea 
otorgada por una firma especializada, por lo que es preciso 
considerar la calificación publicada en la página de la bolsa de 
valores de Quito.    

4. Los límites de las inversiones en títulos de renta fija podrán ser en su 

conjunto de hasta el 100 % del valor de mercado de cada portafolio. Sin 

embargo para mantener una visión clara de un portafolio que contenga 

títulos de renta fija como de renta variables y represente el posible portafolio 

modelo a constituir, se estable los siguientes parámetros: 

a.  Fondos Disponibles 20% del total de los ingresos 

b. Títulos de renta fija, inversión del 60% del total del portafolio 

distribuido de la siguiente manera:   

i. Titularizaciones, inversión del 20% de los recursos destinados 

para la inversión en títulos de renta fija   

ii. OCAS, inversión del 20% de los recursos destinados para la 

inversión en títulos de renta fija   

iii. Obligaciones, inversión del 20% de los recursos destinados 

para la inversión en títulos de renta fija   
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c. Títulos de renta variable, se podrá asignar una inversión hasta de 

20% del valor de mercado que registre el portafolio, siempre y 

cuando estos títulos se encuentren negociados en las bolsas de 

valores del país en su conjunto, distribuido de acuerdo al análisis 

previo, por lo que se recomienda la aplicación del modelo de 

selección de títulos de renta variable de Markowitz, de forma que se 

adapte a las necesidades de inversión. 

5. Todos los emisores y emisiones deberán poseer una calificación de riesgo 

igual o mayor a “AA”, para poder ser considerados para la conformación de 

los portafolios. 

Los retiros de los fondos de ahorro se podrán realizar al terminar el plazo de 

vigencia de los mismos, es decir, a la culminación del horizonte de ahorro al cual se 

acoge cada empleado de manera individual.  

Sin embargo, se deja plena constancia de que exista la posibilidad de retiro de 

los fondos por otras circunstancias como:  

- Fin de la relación laboral con la empresa. 

- Casos fortuitos (muerte del inversionista) 

En el momento de retiro el empleado tiene derecho a retirar de manera íntegra 

tanto el capital como los intereses generados hasta el momento del retiro. 

 

SELECCIÓN DE TÍTULOS DE RENTA FIJA  

Para la selección de los títulos valores que conformarán el portafolio de 

inversión se establece la realización de una matriz de selección de los mismos para 

los cuales se establecen los siguientes parámetros, en base a: 

- La calificación de riesgo del emisor como del titulo  

- Las tasas de interés o rendimiento que proporcionan los mismos  

- El conocimiento por parte del cliente sobre la empresa seleccionada  
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Estableciendo para esto los parámetros de ponderación correspondientes, 

mismos que han sido determinados en base a los criterios del autor siendo 0 el de 

menor aceptación y 5 el de máxima aceptación. 

Tabla 46. Ponderación de la calificación de riesgo de los títulos 

CALIFICACIÓN DE RIESGO  

DESCRIPCIÓN  PONDERACIÓN  
B 0 
A 1 

AA 3 
AAA 5 

Elaborado por: Janeth Chango A. 

Tabla 47. Ponderación para la selección de los títu los según el porcentaje de 
rendimiento que ofrece   

TASA DE INTERÉS 

PONDERACIÓN  1 2 3 4 5 

DESCRIPCIÓN  5 A 6% 6,10 A 7% 7,10 A 8% 8,10 A 9% 9,10% A MAS 
 Elaborado por: Janeth Chango A. 

Tabla 48. Ponderación de variable conocimiento del cliente 

CONOCIMIENTO POR PARTE DEL CLIENTE  

DESCRIPCIÓN  PONDERACIÓN  
CONOCIDA 5 
REGULARMENTE CONOCIDA 3 
POCO CONOCIDA 1 

Elaborado por: Janeth Chango A. 

Mediante la combinación y aplicación de formulas en Excel y con los 

parámetros de selección de títulos determinados anteriormente se tiene los 

siguientes, mismos que cumplen cada uno de los rangos y criterios de selección 

optima. 

NOTA: 

Se ha seleccionado títulos cuya calificación total promedio, resultado del 

análisis realizado es superior a 4,50 puntos, mismo que se ha determinado de la 

ponderación asignada por cada factor considerado. 
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49. Matriz de Selección de títulos valores de renta  fija 

EMISOR CALIFICACIÓN 
DE RIESGO 

TASA DE 
INTERÉS 

ANÁLISIS 
DE 

MERCADO 

CALIFICACIÓN 
TOTAL 

PROMEDIO 
FIDEICOMISO MERCANTIL IRREVOCABLE "SEGUNDA 
TITULARIZACIÓN DE FLUJOS - AGRIPAC" 5 4 5 4,67 
FIDEICOMISO MERCANTIL IRREVOCABLE "SEGUNDA 
TITULARIZACIÓN DE FLUJOS - AGRIPAC" 5 4 5 4,67 
FIDEICOMISO MERCANTIL SEGUNDA TITULARIZACIÓN CARTERA 
COMERCIAL – AMAZONAS 5 5 5 5,00 
FIDEICOMISO MERCANTIL SEGUNDA TITULARIZACIÓN CARTERA 
COMERCIAL – AMAZONAS 5 5 5 5,00 
FIDEICOMISO MERCANTIL SEGUNDA TITULARIZACIÓN CARTERA 
COMERCIAL – AMAZONAS 5 5 5 5,00 
BANCO PICHINCHA C.A. 5 4 5 4,67 
BANCO PICHINCHA C.A. 5 4 5 4,67 
BANCO PICHINCHA C.A. 5 4 5 4,67 
FIDEICOMISO MERCANTIL DE TITULARIZACIÓN DE FLUJOS 
FUTUROS DE FONDOS DE BURGER KING - RESTAURANTES DEL 
NORTE RESNORTE 5 5 5 5,00 
FIDEICOMISO MERCANTIL IRREVOCABLE CUARTA TITULARIZACIÓN 
CARTERA COMERCIAL-COMANDATO 5 5 5 5,00 
FIDEICOMISO MERCANTIL IRREVOCABLE "QUINTA TITULARIZACIÓN 
CARTERA COMERCIAL - COMANDATO" 5 4 5 4,67 
FIDEICOMISO MERCANTIL IRREVOCABLE "SEXTA TITULARIZACIÓN 
CARTERA COMERCIAL - COMANDATO" 5 4 5 4,67 
FIDEICOMISO MERCANTIL IRREVOCABLE "SÉPTIMA 
TITULARIZACIÓN CARTERA COMERCIAL - COMANDATO" 5 4 5 4,67 
FIDEICOMISO MERCANTIL IRREVOCABLE "OCTAVA TITULARIZACIÓN 
CARTERA COMERCIAL - COMANDATO" 5 4 5 4,67 
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FIDEICOMISO MERCANTIL IRREVOCABLE "NOVENA 
TITULARIZACIÓN CARTERA COMERCIAL - COMANDATO" 5 4 5 4,67 
FIDEICOMISO MERCANTIL IRREVOCABLE "SEGUNDA 
TITULARIZACIÓN DE FLUJOS DE PRATI - TARJETAS DE CRÉDITO 
TERCERAS" 5 4 5 4,67 
FIDEICOMISO MERCANTIL IRREVOCABLE "SEGUNDA 
TITULARIZACIÓN DE FLUJOS DE PRATI - TARJETAS DE CRÉDITO 
TERCERAS" 5 4 5 4,67 
FIDEICOMISO MERCANTIL IRREVOCABLE "SEGUNDA 
TITULARIZACIÓN DE FLUJOS DE PRATI - TARJETAS DE CRÉDITO 
TERCERAS" 5 4 5 4,67 
FIDEICOMISO TITULARIZACIÓN DE FLUJOS EDESA 5 4 5 4,67 
FIDEICOMISO TITULARIZACIÓN DE FLUJOS EDESA 5 4 5 4,67 
FIDEICOMISO TITULARIZACIÓN DE FLUJOS EDESA 5 4 5 4,67 
FIDEICOMISO TITULARIZACIÓN DE FLUJOS EDESA 5 4 5 4,67 
FIDEICOMISO MERCANTIL IRREVOCABLE "FIDEICOMISO SEGUNDA 
TITULARIZACIÓN DE FLUJOS INDUSTRIAS ALES" 5 4 5 4,67 
FIDEICOMISO MERCANTIL IRREVOCABLE "FIDEICOMISO SEGUNDA 
TITULARIZACIÓN DE FLUJOS INDUSTRIAS ALES" 5 4 5 4,67 
FIDEICOMISO MERCANTIL IRREVOCABLE "FIDEICOMISO DE 
TITULARIZACIÓN DE FLUJOS - MAREAUTO" 5 4 5 4,67 
FIDEICOMISO MERCANTIL IRREVOCABLE "FIDEICOMISO DE 
TITULARIZACIÓN DE FLUJOS - MARESA" 5 4 5 4,67 
FIDEICOMISO MERCANTIL IRREVOCABLE "FIDEICOMISO 
TITULARIZACIÓN MOBILSOL - CERO UNO" 5 4 5 4,67 
FIDEICOMISO MERCANTIL IRREVOCABLE "FIDEICOMISO 
TITULARIZACIÓN MOBILSOL - CERO UNO" 5 5 5 5,00 
FIDEICOMISO MERCANTIL IRREVOCABLE "FIDEICOMISO DE 
TITULARIZACIÓN DE FLUJOS - MOVISTAR" 5 4 5 4,67 
FIDEICOMISO MERCANTIL IRREVOCABLE "FIDEICOMISO 
TITULARIZACIÓN DE FLUJOS NESTLE ECUADOR" 5 4 5 4,67 
FIDEICOMISO MERCANTIL IRREVOCABLE "FIDEICOMISO SEGUNDA 5 4 5 4,67 
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TITULARIZACIÓN DE FLUJOS NESTLÉ ECUADOR" 
FIDEICOMISO MERCANTIL IRREVOCABLE "FIDEICOMISO SEGUNDA 
TITULARIZACIÓN DE FLUJOS NESTLÉ ECUADOR" 5 4 5 4,67 
PRIMERA TITULARIZACIÓN DE FLUJOS FUTUROS-NOVACERO 5 4 5 4,67 
PRIMERA TITULARIZACIÓN DE FLUJOS FUTUROS-NOVACERO 5 4 5 4,67 
PRODUCTORA CARTONERA S.A. 5 4 5 4,67 
PRODUCTORA CARTONERA S.A. 5 4 5 4,67 
PRODUCTORA CARTONERA S.A. 5 4 5 4,67 
PRODUCTORA CARTONERA S.A. 5 4 5 4,67 
PRODUCTORA CARTONERA S.A. 5 4 5 4,67 
PRODUCTORA CARTONERA S.A. 5 4 5 4,67 
PRODUCTORA CARTONERA S.A. 5 4 5 4,67 
PRODUCTORA CARTONERA S.A. 5 4 5 4,67 
PRODUCTORA CARTONERA S.A. 5 4 5 4,67 
PRODUCTORA CARTONERA S.A. 5 4 5 4,67 
PRODUCTORA CARTONERA S.A. 5 4 5 4,67 
PRODUCTORA CARTONERA S.A. 5 4 5 4,67 
PRODUCTORA CARTONERA S.A. 5 4 5 4,67 
PRODUCTORA CARTONERA S.A. 5 4 5 4,67 
PRODUCTORA CARTONERA S.A. 5 4 5 4,67 
PRODUCTORA CARTONERA S.A. 5 4 5 4,67 
PRODUCTORA CARTONERA S.A. 5 4 5 4,67 
PRODUCTORA CARTONERA S.A. 5 4 5 4,67 
PRODUCTORA CARTONERA S.A. 5 4 5 4,67 
FIDEICOMISO MERCANTIL IRREVOCABLE "FIDEICOMISO PRIMERA 
TITULARIZACIÓN DE CARTERA HIPOTECARIA DE VIVIENDA BANCO 
PROMERICA" 5 4 5 4,67 
FIDEICOMISO MERCANTIL IRREVOCABLE "FIDEICOMISO PRIMERA 
TITULARIZACIÓN DE CARTERA HIPOTECARIA DE VIVIENDA BANCO 
PROMERICA" 5 4 5 4,67 
FIDEICOMISO MERCANTIL IRREVOCABLE "FIDEICOMISO PRIMERA 5 5 5 5,00 
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TITULARIZACIÓN DE CARTERA HIPOTECARIA DE VIVIENDA BANCO 
PROMERICA" 

Elaborado por: Janeth Chango A. 

Una vez aplicados los parámetros de selección tenemos la matriz de títulos que conformaran el portafolio de inversión modelo, 

con la información respectiva misma que nos permitirá determinar el rendimiento promedio que se obtendría al invertir en portafolios con 

estas características. 

En la siguiente tabla se muestran tanto títulos valores de renta fija como de renta variable, por ello es de vital importancia 

mencionar, que la matriz de selección de títulos valores aplicada con anterioridad, únicamente es considerada para la selección de 

títulos de renta fija, siendo así que para seleccionar títulos de renta variable se aplica el modelo de Markowitz. 
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SELECCIÓN DE TÍTULOS DE RENTA VARIABLE  

Previo a la aplicación del modelo de Markowitz, se propone la aplicación de los 

criterios de selección de Warren Buffet, mismo que determina que las empresas en 

las que se deben comprar acciones, deben ser empresas de valor, es decir, 

empresas de calidad. 

A la hora de seleccionar en qué empresas invertir Buffet suele utilizar varios 

criterios como: 

- Nivel de apalancamiento financiero <= 50% 

- Return on Equity (RoE, Rendimiento sobre el Patrimonio) >= 15% 

- Rentabilidad Bursátil > 7% 

- Capitalización Bursátil (GOOD WILL) >  250.000.000,00  

CRITERIOS DE SELECCIÓN DE TÍTULOS DE RENTA VARIABLE  

(ACCIONES) 

CORPORACIÓN LA FAVORITA C.A. 

Tabla 50. Información Financiera Corporación la Fav orita C.A.  

CONCEPTO VALOR 

Activo: 847.484.000,00 

Pasivo: 245.499.000,00 

Patrimonio: 601.985.000,00 

Capital: 601.985.000,00 

Utilidad: 91.605.000,00 
Fuente: Bolsa de Valores de Quito 

1. TIENEN UN MONOPOLIO DEL CONSUMIDOR O UN NICHO DE MERCADO 

QUE LES PERMITE TENER UN MERCADO CAUTIVO DEBIDO A:  

Corporación la Favorita, tiene como prioridad el pensar en sus clientes, de 

manera creativa y siendo eficiente, supone múltiples enfoques para mejorara su 

calidad de vida. La oferta de productos de primera en locales y horarios cómodos; la 
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atención a necesidades especificas como la existencia de un stock de alimentos para 

diabéticos; el diseño adecuado de locales para personas discapacitadas, y los 

adecuados canales de comunicación con sus clientes. 

2. PUEDEN SUBIR LOS PRECIOS DE ACUERDO CON LA INFLA CIÓN SIN 

AFECTAR A LA DEMANDA, ES DECIR, TIENEN UNA DEMANDA 

INELÁSTICA AL PRECIO.  

En el mercado la gente suele optar por lo más barato y en caso de presentarse 

variaciones en la inflación afecta directamente a los precios de todos los productos en 

general, por lo que en ocasiones cadenas como santa maría presentan mayor 

acogida en el sector pobre de la ciudadanía debido a sus precios de mayoristas, 

ocasionando una disminución en las ventas de esta franquicia. 

3. TIENEN UN MODERADO APALANCAMIENTO FINANCIERO  

 

 

 

Los cálculos revelan el resultado de la razón de endeudamiento de 28,97% del 

total de los activos que han sido financiados con recursos ajenos, lo mismo que nos 

indica un bajo pero aceptable grado de apalancamiento.  

4. NIVELES DE RENTABILIDAD  

 

 

El resultado obtenido revela un rendimiento de 15,22% sobre su patrimonio 

total, que indica que por cada $ 1,00 que la Corporación La Favorita C.A. tiene 

invertidos en el patrimonio obtiene una utilidad de $ 0,15 ctvs., demostrando que  se 
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encuentra en un nivel aceptable, comparado con el nivel de aceptación mismo que 

debe ser mayor o igual al 15%.  

INDICADORES BURSÁTILES 

5. RENTABILIDAD BURSÁTIL  

Tabla 51. Información bursátil Corporación la Favor ita C.A.  

Indicadores bursátiles 31 -12-2011 

Número de Acciones en circulación 267.000.000,00 

Utilidad por Acción 0,34 

Precio / utilidad 13,12 

Valor en libros 2,25 
 

Últimas transacciones 

Fecha Precio  Acciones  Val. Nominal  Val. Efectivo  

20/04/2012 4,00 1.223 1.223,00 4.953,15 

20/04/2012 4,08 3.621 3.621,00 14.773,68 

19/04/2012 4,00 61 61,00 244,00 

19/04/2012 4,00 259 259,00 1.036,00 

Fuente: Bolsa de Valores de Quito 

 

 

 

 

 

La rentabilidad bursatil que la Corporación La Favoria C.A. obtiene por cada 

acción es del 8,58 %, de lo cual corresponde 0,34 centavos por cada acción que se 

mantiene en circulación.  
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6. VALOR DE MERCADO DE LA EMPRESA QUE COTIZA EN BOL SA DE 

VALORES 

 

 

La Favorita C.A. actualmente tiene un valor de mercado de $ 

1.068.800.000,00, valor que es considerable y muy significativo dentro del sector en 

el que se desenvuelve, dando a conocer que es una empresa con mucho prestigio y 

muy bien posicionada. 

7. CÁLCULO DEL GOOD WILL  

 

 

 

Corporación La Favorita C.A. es una empresa que cuenta con un solido 

prestigio y posicionamiento en el mercado, por lo que es considerada una de las mas 

grandes corporaciones, distinguiendose por sus productos de calidad.  

HOLCIM 

Tabla 52. Información Financiera Holcim del Ecuador  

CONCEPTO VALOR 

Activo: 461.758.000,00 

Pasivo: 136.702.000,00 

Patrimonio: 325.056.000,00 

Capital: 102.404.000,00 

Utilidad: 104.909.000,00 
Fuente: Bolsa de Valores de Quito 

1. TIENEN UN MONOPOLIO DEL CONSUMIDOR O UN NICHO DE MERCADO 

QUE LES PERMITE TENER UN MERCADO CAUTIVO DEBIDO A:  
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Holcim Ecuador considera a sus clientes y proveedores como socios,  

comprometiéndolos con las decisiones y actuaciones. Buscan ofrecer productos de 

calidad. Promoviendo el desarrollo sostenible mismo que esta reflejado en sus 

políticas de seguridad y salud ocupacional y el compromiso con el cuidado del 

ambiente. 

2. PUEDEN SUBIR LOS PRECIOS DE ACUERDO CON LA INFLA CIÓN SIN 

AFECTAR A LA DEMANDA, ES DECIR, TIENEN UNA DEMANDA 

INELÁSTICA AL PRECIO.   

En el mercado la gente suele optar por lo más barato y en caso de presentarse 

variaciones en la inflación afecta directamente a los precios de todos los productos en 

general. 

3. TIENEN UN MODERADO APALANCAMIENTO FINANCIERO   

Tabla 53. Nivel de apalancamiento financiero Holcim  

NIVEL DE APALANCAMIENTO FINANCIERO  % RANGO  
(TOTAL PASIVOS/TOTAL ACTIVOS)*100 29,60 <=50% 

Elaborado por:  Janeth Chango A. 

La razón de endeudamiento que representan las cifras de HOLCIM es de 

29,60 % de la inversión total, reflejando un apalancamiento bajo dando a entender 

que la mayor parte de su inversión es financiada con recursos propios, pero pese a 

ello se encuentra en un nivel de apalancamiento aceptable.  

4. NIVELES DE RENTABILIDAD  

Tabla 54. Niveles de rentabilidad Holcim 

NIVELES DE RENTABILIDAD % RANGO 
ROE=(UTILIDAD NETA/PATRIMONIO)*100 32,27 >=15% 

Elaborado por:  Janeth Chango A. 

Los resultados obtenidos indican que por cada unidad monetaria que Holcim 

posee, este genera un rendimiento del 32,27% sobre el patrimonio, es decir, que la 

empresa Holcim tiene la capacidad para generar una utilidad favorable. 
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INDICADORES BURSÁTILES 

5. RENTABILIDAD BURSÁTIL  

Tabla 55. Información bursátil Holcim  

Indicadores bursátiles 31-12-2011 
Número de Acciones en circulación 20.480.884 
Utilidad por Acción 5,12 
Precio / utilidad 11,13 
Valor en libros 15,87 

 

Últimas transacciones 
Fecha Precio  Acciones  Val. Nominal  Val. efectivo  

20/04/2012 58,02 6 30,00 348,12 
18/04/2012 58,00 38 190,00 2.204,00 
17/04/2012 57,87 50 250,00 2.893,50 
17/04/2012 58,00 3 15,00 174,00 

Fuente: Bolsa de Valores de Quito 

Tabla 56. Rentabilidad bursátil Holcim  

FÓRMULA RESULTADO  
UPA=(UTILIDAD NETA/# DE ACCIONES EN CIRCULACIÓN) 5,12 

RENTABILIDAD BURSÁTIL % RANGO 

(UPA/ULTIMO PRECIO POR ACCIÓN) 8,83 > 7% 
Elaborado por:  Janeth Chango A. 

La rentabilidad bursatil que HOLCIM obtiene por cada acción es del 8,83%, de 

lo cual corresponde 5,12 centavos por cada acción que se mantiene en circulación. 

6. VALOR DE MERCADO DE LA EMPRESA QUE COTIZA EN BOL SA DE 

VALORES 

Tabla 57. Valor de mercado de Holcim  

VALOR DE MERCADO DE LA EMPRESA QUE COTIZA EN LA BOL SA DE 
VALORES 

(# DE ACCIONES EN CIRCULACIÓN*ÚLTIMO PRECIO) 1.188.300.889,68 
Elaborado por:  Janeth Chango A. 

Holcim  actualmente tiene un valor de mercado de $ 1.188.300.889,68, valor 

que es considerable y muy significativo dentro del sector en el que se desenvuelve. 
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7. CÁLCULO DEL GOOD WILL   

Tabla 58. Good Will Holcim 

GOOD WILL RESULTADO  RANGO 
GW=(VALOR DE MERCADO DE LA 
EMPRESA-VALOR PATRIMONIAL) 863.244.889,68 > 250.000.000,00 

Elaborado por:  Janeth Chango A. 

BANCO DE GUAYAQUIL  

Tabla 59. Información financiera Banco de Guayaquil  

CONCEPTO VALOR 

Activo: 2.725.460.000,00 

Pasivo: 2.492.130.000,00 

Patrimonio: 188.922.000,00 

Capital: 181.000.000,00 

Utilidad: 36.624.000,00 
Fuente: Bolsa de Valores de Quito 

1. TIENEN UN MONOPOLIO DEL CONSUMIDOR O UN NICHO DE MERCADO 

QUE LES PERMITE TENER UN MERCADO CAUTIVO DEBIDO A:  

El banco de Guayaquil cuenta con una amplia gama de productos y servicios a 

través de las oficinas del Banco y sus subsidiarias en el Ecuador, y en todo el mundo 

por alianzas que mantiene con bancos internacionales, logrando llegar a gran parte 

de la población ecuatoriana. 

2. PUEDEN SUBIR LOS PRECIOS DE ACUERDO CON LA INFLA CIÓN SIN 

AFECTAR A LA DEMANDA, ES DECIR, TIENEN UNA DEMANDA 

INELÁSTICA AL PRECIO.  

Debido a que es una institución financiera, se puede ver afectada en cuanto a 

la disminución de los niveles de captación de fondos debido a la necesidad de la 

gente de cubrir gastos recurrentes y en los niveles de colocación por lo representativo 

de las tasas de interés pasivas.  
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3. TIENEN UN MODERADO APALANCAMIENTO FINANCIERO   

Tabla 60. Nivel de apalancamiento financiero Banco de Guayaquil 

NIVEL DE APALANCAMIENTO FINANCIERO  % RANGO  
(TOTAL PASIVOS/TOTAL ACTIVOS)*100 91,44 <=50% 

Elaborado por:  Janeth Chango A. 

La razón de endeudamiento que representan las cifras del banco de Guayaquil 

91,44% de la inversión total, reflejando un apalancamiento alto, por lo que gran parte 

de su inversión es financiada con recursos ajenos, considerándose así que el nivel de 

apalancamiento esta fuera del rango aceptable.  

4. NIVELES DE RENTABILIDAD  

Tabla 61. Niveles de rentabilidad Banco de Guayaqui l 

NIVELES DE RENTABILIDAD % RANGO 
ROE=(UTILIDAD NETA/PATRIMONIO)*100 19,39 >=15% 

Elaborado por:  Janeth Chango A. 

Por cada unidad monetaria que el Banco de Guayaquil posee, este genera un 

rendimiento del 19,39% sobre el patrimonio, es decir, esta institución financiera tiene 

la capacidad para generar una utilidad favorable. 

INDICADORES BURSÁTILES 

5. RENTABILIDAD BURSÁTIL  

Tabla 62. Información bursátil Banco de Guayaquil  

RENTABILIDAD BURSÁTIL 
Indicadores bursátiles 31-12-2011 

Numero de Acciones en circulación 181.000.000 
Utilidad por Acción 0,25 
Precio / utilidad 7,75 
Valor en libros 1,29 

 

Últimas transacciones 
Fecha Precio Acciones Val. Nominal Val. efectivo 

23/04/2012 1,77 135 135,00 238,95 
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19/04/2012 1,75 20 20,00 35,00 
17/04/2012 1,76 893 893,00 1.571,68 
11/04/2012 1,80 102 102,00 183,60 

Fuente: Bolsa de Valores de Quito 

Tabla 63. Rentabilidad bursátil Banco de Guayaquil  

FORMULA RESULTADO  

UPA=(UTILIDAD NETA /# DE ACCIONES EN CIRCULACIÓN) 0,20 

RENTABILIDAD BURSÁTIL % RANGO 

(UPA/ULTIMO PRECIO POR ACCIÓN) 11,43 > 7% 
Elaborado por:  Janeth Chango A. 

La rentabilidad bursatil que el Banco de Guayaquil obtiene por cada acción es 

del 11,43%, de lo cual corresponde 0,20 centavos por cada acción que se mantiene 

en circulación. 

6. VALOR DE MERCADO DE LA EMPRESA QUE COTIZA EN BOLSA DE 

VALORES  

Tabla 64. Valor de mercado Banco de Guayaquil 

VALOR DE MERCADO DE LA EMPRESA QUE COTIZA EN LA BOL SA DE 
VALORES 

(# DE ACCIONES EN CIRCULACIÓN*ÚLTIMO PRECIO) 320.370.000,00 
Elaborado por:  Janeth Chango A. 

El Banco de Guayaquil actualmente tiene un valor de mercado total $ 

320.370.000,00, valor que es considerable con un nivel de significancia moderado en 

el sector en el que se desenvuelve. 

7. CÁLCULO DEL GOOD WILL   

Tabla 65. Good Will Banco de Guayaquil  

GOOD WILL RESULTADO  RANGO 
GW=(VALOR DE MERCADO DE LA 
EMPRESA-VALOR PATRIMONIAL) 131.448.000,00 > 250.000.000,00 

Elaborado por:  Janeth Chango A. 
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BANCO DEL PICHINCHA  

Tabla 66. Información financiera Banco de Pichincha  

CONCEPTO VALOR 

Activo: 5.767.740.000,00 

Pasivo: 5.204.200.000,00 

Patrimonio: 498.860.000,00 

Capital: 358.000.000,00 

Utilidad: 62.261.600,00 
Fuente: Bolsa de Valores de Quito 

1. TIENEN UN MONOPOLIO DEL CONSUMIDOR O UN NICHO DE MERCADO 

QUE LES PERMITE TENER UN MERCADO CAUTIVO DEBIDO A:  

El Banco del Pichincha cuenta con un equipo líder que contribuye al desarrollo 

del Ecuador apoyando las necesidades financieras de las personas, de sus 

instituciones y de sus empresas. 

2. PUEDEN SUBIR LOS PRECIOS DE ACUERDO CON LA INFLA CIÓN SIN 

AFECTAR A LA DEMANDA, ES DECIR, TIENEN UNA DEMANDA 

INELÁSTICA AL PRECIO.  

Al igual que el banco de Guayaquil, esta institución financiera, se puede ver 

afectada en cuanto a la disminución de los niveles de captación de fondos debido a la 

necesidad de la gente de cubrir gastos recurrentes y en los niveles de colocación por 

lo representativo de las tasas de interés pasivas.  

3. TIENEN UN MODERADO APALANCAMIENTO FINANCIERO   

Tabla 67. Nivel de apalancamiento financiero Banco de Pichincha 

NIVEL DE APALANCAMIENTO FINANCIERO  % RANGO  
(TOTAL PASIVOS/TOTAL ACTIVOS)*100 90,23 <=50% 

Elaborado por:  Janeth Chango A. 

La razón de endeudamiento que representan las cifras del Banco de Pichincha 

es de 90,23% de la inversión total, reflejando un apalancamiento financiero elevado 

por lo que se asume que la mayor parte de su inversión es financiada con recursos 

ajenos.  
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4. NIVELES DE RENTABILIDAD  

Tabla 68. Niveles de rentabilidad Banco de Pichinch a 

NIVELES DE RENTABILIDAD % RANGO 
ROE=(UTILIDAD NETA/PATRIMONIO)*100 12,48 >=15% 

Elaborado por:  Janeth Chango A. 

Por cada unidad monetaria que el Banco de Pichincha posee, este genera un 

rendimiento del 12,48% sobre el patrimonio, lo que representa que el banco no 

genera una utilidad completamente favorable. 

INDICADORES BURSÁTILES 

5. RENTABILIDAD BURSÁTIL  

Tabla 69. Información Bursátil Banco de Pichincha  

RENTABILIDAD BURSÁTIL 
Indicadores bursátiles 31-12-2011 

Numero de Acciones en circulación 358.000.000 
Utilidad por Acción 0,22 
Precio / utilidad 5,95 
Valor en libros 1,82 

 

Últimas transacciones 
Fecha Precio  Acciones  Val. Nominal  Val. efectivo  

24/04/2012 1,59 1.431 1.431 2.275,29 
25/04/2012 1,59 2.477 2.477 3.938,43 
26/04/2012 1,59 16.913 16.913 26.891,67 
27/04/2012 1,60 2.177 2.177 3.483,20 

Fuente: Bolsa de valores de Quito 

Tabla 70. Rentabilidad bursátil Banco de Pichincha 

FORMULA RESULTADO  

UPA=(UTILIDAD NETA /# DE ACCIONES EN CIRCULACIÓN) 0,17 

RENTABILIDAD BURSÁTIL % RANGO 

(UPA/ULTIMO PRECIO POR ACCIÓN) 10,94 > 7% 
Elaborado por:  Janeth Chango A. 
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La rentabilidad bursatil que el Banco de Pichincha obtiene por cada acción es 

del 10,94%, de lo cual corresponde 0,17 centavos por cada acción que se mantiene 

en circulación. 

6. VALOR DE MERCADO DE LA EMPRESA QUE COTIZA EN BOLSA DE 

VALORES  

Tabla 71. Valor de mercado Banco de Pichincha 

VALOR DE MERCADO DE LA EMPRESA QUE COTIZA EN LA BOL SA DE 
VALORES 

(# DE ACCIONES EN CIRCULACIÓN*ÚLTIMO PRECIO) 569.220.000,00 
Elaborado por:  Janeth Chango A. 

Esta institución actualmente tiene un valor de mercado total $ 569.220.000,00, 

valor poco considerable debido a que es una institución muy reconocida a nivel 

nacional y que maneja la mayor parte de la economía ecuatoriana. 

7. CÁLCULO DEL GOOD WILL   

Tabla 72. Good Will Banco de Pichincha  

GOOD WILL RESULTADO  RANGO 
GW=(VALOR DE MERCADO DE LA 
EMPRESA-VALOR PATRIMONIAL) 70.360.000,00 > 250.000.000,00 

Elaborado por:  Janeth Chango A. 

INDUSTRIAS ALES  

Tabla 73. Información financiera Industrias Ales  

CONCEPTO VALOR 

Activo: 120.697.000,00 

Pasivo: 71.993.000,00 

Patrimonio: 48.704.000,00 

Capital: 29.800.000,00 

Utilidad: 7.134.000,00 
Fuente: Bolsa de valores de Quito 

1. TIENEN UN MONOPOLIO DEL CONSUMIDOR O UN NICHO DE MERCADO 

QUE LES PERMITE TENER UN MERCADO CAUTIVO DEBIDO A:  
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Es una industria con más de 66 años en el mercado, líder en el desarrollo, 

fabricación y comercialización de productos comestibles y de limpieza, derivados de 

las grasas vegetales como aceites, jabones y soluciones grasas industriales 

especialmente desarrolladas a la medida de las necesidades de sus clientes. 

2. PUEDEN SUBIR LOS PRECIOS DE ACUERDO CON LA INFLA CIÓN SIN 

AFECTAR A LA DEMANDA, ES DECIR, TIENEN UNA DEMANDA 

INELÁSTICA AL PRECIO.  

En caso de variaciones en la inflación la empresa se vera afectada por la 

subida de los precios de los productos debido a que la gente opta por lo mas barato. 

3. TIENEN UN MODERADO APALANCAMIENTO FINANCIERO   

Tabla 74. Nivel de Apalancamiento financiero Indust rias Ales 

NIVEL DE APALANCAMIENTO FINANCIERO  % RANGO  
(TOTAL PASIVOS/TOTAL ACTIVOS)*100 59,65 <=50% 

Elaborado por:  Janeth Chango A. 

La razón de endeudamiento que presenta esta empresa es de 59,65% de la 

inversión total, reflejando un apalancamiento financiero algo fuera de los rangos 

aceptables.  

4. NIVELES DE RENTABILIDAD  

Tabla 75. Niveles de rentabilidad Industrias Ales 

NIVELES DE RENTABILIDAD % RANGO 
ROE=(UTILIDAD NETA/PATRIMONIO)*100 14,65 >=15% 

Elaborado por:  Janeth Chango A. 

Por cada unidad monetaria que posee esta empresa, este proporciona un 

rendimiento del 14,65% sobre el patrimonio, por lo que se puede decir que cuenta 

con capacidad de general utilidades, sin embargo se encuentra por debajo de los 

niveles aceptables. 
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INDICADORES BURSÁTILES 

5. RENTABILIDAD BURSÁTIL  

Tabla 76. Información bursátil Industrias Ales  

RENTABILIDAD BURSÁTIL 
Indicadores bursátiles 31-12-2011 

Número de Acciones en circulación 34.000.000 
Utilidad por Acción 0,1 
Precio / utilidad 23,16 
Valor en libros 2,07 

 

Últimas transacciones 
Fecha Precio  Acciones  Val. Nominal  Val. Efectivo  

27/04/2012 2,00 1.191 1.191,00 2.382,00 
22/03/2012 2,30 17.647 17.647,00 40.588,10 
20/03/2012 2,30 1.953 1.953,00 4.491,90 
16/03/2012 2,30 2.828 2.828,00 6.504,40 

Fuente: Bolsa de valores de Quito 

Tabla 77. Rentabilidad bursátil Industrias Ales  

FÓRMULA RESULTADO  

UPA=(UTILIDAD NETA /# DE ACCIONES EN CIRCULACIÓN) 0,21 

RENTABILIDAD BURSÁTIL % RANGO 

(UPA/ULTIMO PRECIO POR ACCIÓN) 10,49 > 7% 
Elaborado por:  Janeth Chango A. 

La rentabilidad bursatil que se obtiene por cada acción es del 10,49%, de lo 

cual corresponde 0,21 centavos por cada acción que se mantiene en circulación. 

6. VALOR DE MERCADO DE LA EMPRESA QUE COTIZA EN BOLSA DE 

VALORES  

Tabla 78. Valor de mercado Industrias Ales 

VALOR DE MERCADO DE LA EMPRESA QUE COTIZA EN LA BOL SA DE 
VALORES 

(# DE ACCIONES EN CIRCULACIÓN*ÚLTIMO PRECIO) 68.000.000,00 
Elaborado por:  Janeth Chango A. 
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Esta empresa cuenta con un valor de mercado de $ 68.000.000,00, 

considerado moderadamente significativo para la industria en la cual se desenvuelve. 

7. CÁLCULO DEL GOOD WILL   

Tabla 79. Good Will Industrias Ales  

GOOD WILL RESULTADO  RANGO 
GW=(VALOR DE MERCADO DE LA 
EMPRESA-VALOR PATRIMONIAL) 19.296.000,00 > 250.000.000,00 

Elaborado por:  Janeth Chango A. 

CEMENTOS CHIMBORAZO 

Tabla 80. Información financiera Cementos Chimboraz o 

CONCEPTO VALOR 

Activo: 64.138.400,00 

Pasivo: 13.126.900,00 

Patrimonio: 42.461.700,00 

Capital: 5.933.600,00 

Utilidad: 7.679.260,00 
Fuente: Bolsa de valores de Quito 

1. TIENEN UN MONOPOLIO DEL CONSUMIDOR O UN NICHO DE MERCADO 

QUE LES PERMITE TENER UN MERCADO CAUTIVO DEBIDO A:  

Esta empresa tiene como principal objetivo el producir y comercializar con sus 

productos considerando altos niveles de productividad y calidad, con el fin de 

satisfacer las necesidades de los clientes. Desenvolviéndose en un mercado 

prácticamente monopólico.  

2. PUEDEN SUBIR LOS PRECIOS DE ACUERDO CON LA INFLA CIÓN SIN 

AFECTAR A LA DEMANDA, ES DECIR, TIENEN UNA DEMANDA 

INELÁSTICA AL PRECIO.  

Por lo importante de la industria y la cultura de la gente por optar siempre por 

los productos mas económicos, se puede ver afectada por las variaciones de la 

inflación, sin embargo como se menciono anteriormente este fenómeno se podrá 
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superar por la calidad de los productos que brinda esta empresa y sobre todo por 

estar situado en un mercado prácticamente monopólico.  

3. TIENEN UN MODERADO APALANCAMIENTO FINANCIERO   

Tabla 81. Nivel de apalancamiento financiero Cement os Chimborazo 

NIVEL DE APALANCAMIENTO FINANCIERO  % RANGO  
(TOTAL PASIVOS/TOTAL ACTIVOS)*100 20,47 <=50% 

Elaborado por:  Janeth Chango A. 

La razón de endeudamiento que presenta es de 20,47% de la inversión total, 

reflejando un apalancamiento bajo y dentro de los rangos aceptables.  

4. NIVELES DE RENTABILIDAD  

Tabla 82. Niveles de rentabilidad Cementos Chimbora zo 

NIVELES DE RENTABILIDAD % RANGO 
ROE=(UTILIDAD NETA/PATRIMONIO)*100 18,09 >=15% 

Elaborado por:  Janeth Chango A. 

Por cada unidad monetaria que posee Cementos Chimborazo, este genera un 

rendimiento del 18,09% sobre el patrimonio, considerándose que tiene la capacidad 

de generar utilidades favorables. 

INDICADORES BURSÁTILES 

5. RENTABILIDAD BURSÁTIL  

Tabla 83. Información bursátil Cementos Chimborazo  

RENTABILIDAD BURSÁTIL 
Indicadores bursátiles 31-12-2011 

Numero de Acciones en circulación 148.339.910 
Utilidad por Acción 0,05 
Precio / utilidad 6,18 
Valor en libros 0,29 

 

Últimas transacciones 
Fecha Precio  Acciones  Val. Nominal  Val. efectivo  

19/10/2010 0,29 18 18,00 5,22 
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19/10/2010 0,32 25.290 25.290,00 8.092,80 
02/10/2010 0,32 1.000 1.000,00 320,00 
02/10/2010 0,32 213.782 213.782,00 68.410,24 

Fuente: Bolsa de valores de Quito 

Tabla 84. Rentabilidad bursátil Cementos Chimborazo  

FÓRMULA RESULTADO  

UPA=(UTILIDAD NETA/# DE ACCIONES EN CIRCULACIÓN) 0,05 

RENTABILIDAD BURSÁTIL % RANGO 

(UPA/ULTIMO PRECIO POR ACCIÓN) 17,85 > 7% 
Elaborado por:  Janeth Chango A. 

La rentabilidad bursatil que se obtiene por cada acción es del 17,85%, de lo 

cual corresponde 0,05 centavos por cada acción que se mantiene en circulación. 

6. VALOR DE MERCADO DE LA EMPRESA QUE COTIZA EN BOLSA DE 

VALORES  

Tabla 85. Valor de mercado Cementos Chimborazo 

VALOR DE MERCADO DE LA EMPRESA QUE COTIZA EN LA BOL SA DE 
VALORES 

(# DE ACCIONES EN CIRCULACIÓN*ÚLTIMO PRECIO) 43.018.573,90 
Elaborado por:  Janeth Chango A. 

Cementos Chimborazo tiene un valor de mercado total de $ 43.018.573,90, 

valor que es considerable y muy significativo dentro del sector en el que se 

desenvuelve. 

7. CÁLCULO DEL GOOD WILL   

Tabla 86. Good Will Cementos Chimborazo  

GOOD WILL RESULTADO  RANGO 
GW=(VALOR DE MERCADO DE LA 
EMPRESA-VALOR PATRIMONIAL) 556.873,90 > 250.000.000,00 

Elaborado por:  Janeth Chango A. 

Considerando el análisis previo se obtienen los siguientes resultados, lo que 

refleja un promedio de la rentabilidad esperada al invertir en títulos de renta variables 

(acciones) de las empresas antes citadas: 
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Tabla 87. Rendimiento bursátil promedio según crite rios de selección 

EMPRESA RENDIMIENTO 

 BURSÁTIL (%) 
CORPORACIÓN LA FAVORITA  8,58 
HOLCIM DEL ECUADOR  8,83 
BANCO DE GUAYAQUIL 11,43 
BANCO PICHINCHA 10,94 
INDUSTRIAS ALES 10,49 
CEMENTO CHIMBORAZO 17,85 
PROMEDIO RENDIMIENTOS 11,35 

Elaborado por:  Janeth Chango A. 

Considerando que las mejores a las cuales se enfoca la posible inversión son: 

Holcim, Industrias Ales y Cementos Chimborazo, esta apreciación será confirmada 

con la aplicación del modelo de Markowitz 

Para la aplicación de este modelo se seleccionan datos históricos de las 

acciones de las empresas citadas previamente: 

- Corporación la Favorita C.A. 

- Holcim del Ecuador  

- Banco de Guayaquil  

- Banco de Pichincha 

- Industrias Ales 

- Cementos Chimborazo   

Para la conformación del portafolio se considera instituciones tanto del sector 

industrial como del sector financiero con el fin de reducir el riesgo que conlleva la 

inversión. 
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Tabla 88. Evolución del precio de acciones 
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ENERO 5,990 52,490 3,650 2,000 1,600 0,300 
FEBRERO 6,620 52,920 2,050 2,050 1,600 0,300 
MARZO 7,300 55,000 3,650 2,100 1,600 0,300 
ABRIL 5,750 52,000 3,650 2,050 1,600 0,300 
MAYO 5,350 49,890 3,900 2,250 1,250 0,300 
JUNIO 5,400 49,000 4,000 2,250 1,250 0,300 
JULIO 5,700 48,510 4,000 2,180 1,240 0,300 
AGOSTO 5,540 49,990 4,000 2,080 1,240 0,300 
SEPTIEMBRE 5,420 49,890 4,000 2,000 1,500 0,300 
OCTUBRE 5,420 49,360 4,000 2,100 1,900 0,300 
NOVIEMBRE 5,500 49,000 4,000 2,120 2,030 0,140 

DICIEMBRE 5,490 49,000 4,000 1,740 2,030 0,140 

20
09

 

ENERO 5,250 48,750 4,000 1,810 2,050 0,140 
FEBRERO 5,200 48,500 3,970 1,850 2,300 0,140 
MARZO 4,860 47,900 3,850 1,850 2,400 0,140 
ABRIL 4,480 45,790 3,760 1,790 2,400 0,350 
MAYO 4,480 44,950 3,280 1,770 2,400 0,350 
JUNIO 4,270 40,990 3,300 1,500 1,980 0,350 
JULIO 4,280 41,000 3,180 1,590 1,950 0,350 
AGOSTO 4,000 41,000 2,800 1,400 1,950 0,350 
SEPTIEMBRE 4,020 40,990 2,800 1,350 1,900 0,320 
OCTUBRE 4,500 41,000 2,740 1,300 1,900 0,320 
NOVIEMBRE 5,440 40,000 3,000 1,250 1,900 0,320 

DICIEMBRE 4,900 41,000 2,740 1,350 1,980 0,320 

20
10

 

ENERO 4,900 41,200 3,000 1,450 1,800 0,320 
FEBRERO 4,950 41,300 3,000 1,400 1,840 0,320 
MARZO 4,890 42,000 3,000 1,650 2,500 0,320 
ABRIL 4,790 43,600 3,000 1,500 2,000 0,320 
MAYO 4,790 45,010 3,000 1,640 2,110 0,320 
JUNIO 4,490 46,000 3,000 1,550 2,140 0,320 
JULIO 4,490 47,600 2,350 1,560 2,190 0,320 
AGOSTO 4,490 50,000 2,350 1,610 2,220 0,320 
SEPTIEMBRE 4,870 51,000 2,390 1,580 2,510 0,320 
OCTUBRE 4,850 51,500 2,490 1,550 2,550 0,320 
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NOVIEMBRE 4,880 51,520 2,750 1,500 2,580 0,320 

DICIEMBRE 5,090 51,500 2,690 1,430 2,580 0,320 

20
11

 

ENERO 5,230 53,000 2,780 1,550 2,590 0,320 
FEBRERO 5,000 54,000 2,470 1,500 2,600 0,320 
MARZO 5,170 52,810 2,430 1,550 2,620 0,320 
ABRIL 4,500 53,000 2,430 1,410 2,500 0,320 
MAYO 4,500 53,050 2,430 1,410 2,400 0,320 
JUNIO 4,520 53,170 2,000 1,420 2,400 0,320 
JULIO 4,490 53,270 1,700 1,500 2,380 0,320 
AGOSTO 4,540 54,000 1,600 1,490 2,370 0,320 
SEPTIEMBRE 4,480 55,000 1,600 1,400 2,360 0,320 
OCTUBRE 4,480 55,010 1,790 1,350 2,360 0,320 
NOVIEMBRE 4,600 55,060 1,950 1,430 2,360 0,320 

DICIEMBRE 4,500 57,010 1,900 1,300 2,360 0,320 

20
12

 

ENERO 4,480 57,020 1,890 1,470 2,360 0,320 
FEBRERO 4,470 54,170 1,890 1,630 2,300 0,320 

Fuente: Bolsa de valores de Quito 
Elaborado por: Janeth Chango A. 
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Tabla 89. Variación de los precios de las acciones  

ACCIONES 

BOLSA DE VALORES 
DE QUITO 
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ENERO             
FEBRERO 0,1051752922 0,0081920366 -0,4383561644 0,0250000000 0,0000000000 0,0000000000 
MARZO 0,1027190332 0,0393046107 0,7804878049 0,0243902439 0,0000000000 0,0000000000 
ABRIL -0,2123287671 -0,0545454545 0,0000000000 -0,0238095238 0,0000000000 0,0000000000 
MAYO -0,0695652174 -0,0405769231 0,0684931507 0,0975609756 -0,2187500000 0,0000000000 
JUNIO 0,0093457944 -0,0178392463 0,0256410256 0,0000000000 0,0000000000 0,0000000000 
JULIO 0,0555555556 -0,0100000000 0,0000000000 -0,0311111111 -0,0080000000 0,0000000000 
AGOSTO -0,0280701754 0,0305091734 0,0000000000 -0,0458715596 0,0000000000 0,0000000000 
SEPTIEMBRE -0,0216606498 -0,0020004001 0,0000000000 -0,0384615385 0,2096774194 0,0000000000 
OCTUBRE 0,0000000000 -0,0106233714 0,0000000000 0,0500000000 0,2666666667 0,0000000000 
NOVIEMBRE 0,0147601476 -0,0072933549 0,0000000000 0,0095238095 0,0684210526 -0,5333333333 

DICIEMBRE -0,0018181818 0,0000000000 0,0000000000 -0,1792452830 0,0000000000 0,0000000000 

20
09

 

ENERO -0,0437158470 -0,0051020408 0,0000000000 0,0402298851 0,0098522167 0,0000000000 
FEBRERO -0,0095238095 -0,0051282051 -0,0075000000 0,0220994475 0,1219512195 0,0000000000 
MARZO -0,0653846154 -0,0123711340 -0,0302267003 0,0000000000 0,0434782609 0,0000000000 
ABRIL -0,0781893004 -0,0440501044 -0,0233766234 -0,0324324324 0,0000000000 1,5000000000 
MAYO 0,0000000000 -0,0183446167 -0,1276595745 -0,0111731844 0,0000000000 0,0000000000 
JUNIO -0,0468750000 -0,0880978865 0,0060975610 -0,1525423729 -0,1750000000 0,0000000000 
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JULIO 0,0023419204 0,0002439619 -0,0363636364 0,0600000000 -0,0151515152 0,0000000000 
AGOSTO -0,0654205607 0,0000000000 -0,1194968553 -0,1194968553 0,0000000000 0,0000000000 
SEPTIEMBRE 0,0050000000 -0,0002439024 0,0000000000 -0,0357142857 -0,0256410256 -0,0857142857 
OCTUBRE 0,1194029851 0,0002439619 -0,0214285714 -0,0370370370 0,0000000000 0,0000000000 
NOVIEMBRE 0,2088888889 -0,0243902439 0,0948905109 -0,0384615385 0,0000000000 0,0000000000 

DICIEMBRE -0,0992647059 0,0250000000 -0,0866666667 0,0800000000 0,0421052632 0,0000000000 

20
10

 

ENERO 0,0000000000 0,0048780488 0,0948905109 0,0740740741 -0,0909090909 0,0000000000 
FEBRERO 0,0102040816 0,0024271845 0,0000000000 -0,0344827586 0,0222222222 0,0000000000 
MARZO -0,0121212121 0,0169491525 0,0000000000 0,1785714286 0,3586956522 0,0000000000 
ABRIL -0,0204498978 0,0380952381 0,0000000000 -0,0909090909 -0,2000000000 0,0000000000 
MAYO 0,0000000000 0,0323394495 0,0000000000 0,0933333333 0,0550000000 0,0000000000 
JUNIO -0,0626304802 0,0219951122 0,0000000000 -0,0548780488 0,0142180095 0,0000000000 
JULIO 0,0000000000 0,0347826087 -0,2166666667 0,0064516129 0,0233644860 0,0000000000 
AGOSTO 0,0000000000 0,0504201681 0,0000000000 0,0320512821 0,0136986301 0,0000000000 
SEPTIEMBRE 0,0846325167 0,0200000000 0,0170212766 -0,0186335404 0,1306306306 0,0000000000 
OCTUBRE -0,0041067762 0,0098039216 0,0418410042 -0,0189873418 0,0159362550 0,0000000000 
NOVIEMBRE 0,0061855670 0,0003883495 0,1044176707 -0,0322580645 0,0117647059 0,0000000000 

DICIEMBRE 0,0430327869 -0,0003881988 -0,0218181818 -0,0466666667 0,0000000000 0,0000000000 

20
11

 

ENERO 0,0275049116 0,0291262136 0,0334572491 0,0839160839 0,0038759690 0,0000000000 
FEBRERO -0,0439770554 0,0188679245 -0,1115107914 -0,0322580645 0,0038610039 0,0000000000 
MARZO 0,0340000000 -0,0220370370 -0,0161943320 0,0333333333 0,0076923077 0,0000000000 
ABRIL -0,1295938104 0,0035978034 0,0000000000 -0,0903225806 -0,0458015267 0,0000000000 
MAYO 0,0000000000 0,0009433962 0,0000000000 0,0000000000 -0,0400000000 0,0000000000 
JUNIO 0,0044444444 0,0022620170 -0,1769547325 0,0070921986 0,0000000000 0,0000000000 
JULIO -0,0066371681 0,0018807598 -0,1500000000 0,0563380282 -0,0083333333 0,0000000000 
AGOSTO 0,0111358575 0,0137037732 -0,0588235294 -0,0066666667 -0,0042016807 0,0000000000 
SEPTIEMBRE -0,0132158590 0,0185185185 0,0000000000 -0,0604026846 -0,0042194093 0,0000000000 
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OCTUBRE 0,0000000000 0,0001818182 0,1187500000 -0,0357142857 0,0000000000 0,0000000000 
NOVIEMBRE 0,0267857143 0,0009089256 0,0893854749 0,0592592593 0,0000000000 0,0000000000 

DICIEMBRE -0,0217391304 0,0354159099 -0,0256410256 -0,0909090909 0,0000000000 0,0000000000 

20
12

 

ENERO -0,0044444444 0,0001754078 -0,0052631579 0,1307692308 0,0000000000 0,0000000000 
FEBRERO -0,0022321429 -0,0499824623 0,0000000000 0,1088435374 -0,0254237288 0,0000000000 

Elaborado por: Janeth Chango A. 

Tabla 90. Rentabilidad esperada por acción  

EMPRESAS CORPORACIÓN 
LA FAVORITA 

HOLCIM DEL 
ECUADOR 

BANCO DE 
GUAYAQUIL  

BANCO DE 
PICHINCHA 

INDUSTRIAS 
ALES 

CEMENTO 
CHIMBORAZO 

MEDIA  -0,003915292 0,000982467 -0,00405253 -0,001747099 0,011462871 0,01797862 
Elaborado por: Janeth Chango A. 

Tabla 91. Riesgo de las acciones  

EMPRESAS CORPORACIÓN 
LA FAVORITA 

HOLCIM DEL 
ECUADOR 

BANCO DE 
GUAYAQUIL  

BANCO DE 
PICHINCHA 

INDUSTRIAS 
ALES 

CEMENTO 
CHIMBORAZO 

DESV. ESTAN. 0,064219634 0,026105535 0,14573966 0,069999872 0,092955536 0,229399264 
Elaborado por: Janeth Chango A. 

Tabla 92. Riesgo y Rentabilidad anual por acción  

EMPRESAS CORPORACIÓN 
LA FAVORITA 

HOLCIM DEL 
ECUADOR 

BANCO DE 
GUAYAQUIL 

BANCO DE 
PICHINCHA 

INDUSTRIAS 
ALES 

CEMENTO 
CHIMBORAZO 

ANUAL. MED. -0,045984845 0,011853514 -0,047560951 -0,020764899 0,146566743 0,238408381 
ANUAL. D. E. 0,222463338 0,090432224 0,504856991 0,242486669 0,322007422 0,794662361 

Elaborado por: Janeth Chango A. 
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RIESGO Y RENTABILIDAD DEL PORTAFOLIO  

Tabla 93. Matriz de Correlación  

CORPORACIÓN 
LA FAVORITA 

HOLCIM 
ECUADOR S.A.  

BANCO DE 
GUAYAQUIL 

BANCO 
PICHINCHA 

INDUSTRIAS 
ALES 

CEMENTO 
CHIMBORAZO 

CORPORACIÓN LA 
FAVORITA  1 0,202340748 0,166345609 0,082423955 0,102120345 -0,172719164 

HOLCIM ECUADOR 
S.A. 0,202340748 1 0,073676116 0,099408821 0,217068914 -0,21927102 

BANCO DE 
GUAYAQUIL 0,166345609 0,073676116 1 0,039268165 -0,04244229 -0,019625852 

BANCO PICHINCHA 0,082423955 0,099408821 0,039268165 1 0,311118957 -0,063737605 

INDUSTRIAS ALES 0,102120345 0,217068914 -0,042442289 0,311118957 1 -0,043370353 
CEMENTO 
CHIMBORAZO -0,17271916 -0,21927102 -0,019625852 -0,063737605 -0,04337035 1 

 Elaborado por: Janeth Chango A. 

Tabla 94. Matriz de Covarianzas  

PESOS  0,167 0,167 0,167 0,167 0,167 0,167 1 

PESOS  

CORPORACIÓN 
LA FAVORITA 

HOLCIM 
ECUADOR 

S.A. 

BANCO DE 
GUAYAQUIL 

BANCO 
PICHINCHA 

INDUSTRIAS 
ALES 

CEMENTO 
CHIMBORAZO 

0,167 
CORPORACIÓN LA 
FAVORITA  0,049489937 0,004070662 0,018682637 0,00444631 0,007315375 -0,030533854 

0,167 
HOLCIM ECUADOR 
S.A. 0,004070662 0,008177987 0,003363708 0,002179897 0,006321014 -0,015757492 

0,167 
BANCO DE 
GUAYAQUIL 0,018682637 0,003363708 0,254880581 0,004807252 -0,00689975 -0,007873712 
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0,167 BANCO PICHINCHA 0,00444631 0,002179897 0,004807252 0,058799784 0,024292948 -0,01228192 

0,167 INDUSTRIAS ALES 0,007315375 0,006321014 -0,006899745 0,024292948 0,10368878 -0,011097917 

0,167 
CEMENTO 
CHIMBORAZO -0,030533854 -0,015757492 -0,007873712 -0,01228192 -0,01109792 0,631488269 

1 0,053471067 0,008355776 0,26696072 0,082244272 0,123620454 0,553943374 
Elaborado por: Janeth Chango A. 

Tabla 95. Matriz función SOLVER 

VARIANZA 1,088595663 
DESVEST 1,043357879 

0,000 0,349 0,000 0,000 0,498 0,152 1,000 
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0,000 
CORPORACIÓN LA 
FAVORITA  0 0 0 0 0 0 

0,3494 HOLCIM ECUADOR S.A. 0 0,00099852 0 0 0,001100116 -0,00083966 

0,000 BANCO DE GUAYAQUIL 0 0 0 0 0 0 

0,000 BANCO PICHINCHA 0 0 0 0 0 0 
0,4981 INDUSTRIAS ALES 0 0,001100116 0 0 0,025723192 -0,000842945 
0,1525 CEMENTO CHIMBORAZO 0 -0,00083966 0 0 -0,00084294 0,014685452 
1,000 TOTAL 0 0,001258977 0 0 0,025980364 0,013002847 
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VARIANZA 0,040242188 
DESVEST 0,200604556 Celda objetivo 
RETORNO P 0,113499999 

Elaborado por: Janeth Chango A. 

Análisis  

Una vez que hemos aplicado y desarrollado el modelo de Markowitz en base a una serie de datos, se ha establecido varias 

opciones de inversión con respecto a nuestro portafolio de inversiones, debemos recordar que sin importar el tipo de inversión 

siempre el riesgo y la rentabilidad juegan un papel preponderante al momento de decidir donde y cuanto invertir. 

Las acciones de las empresas seleccionadas se cotizan en la bolsa de valores de Quito, y son de empresas muy reconocidas 

e importantes que sin duda aportan con la economía y al desarrollo del país. 

Es así que se considera que la mejor opción al momento de invertir es la  siguiente: 

Tabla 96. Portafolio de acciones 

EMPRESA % DE INVERSIÓN 
Corporación La Favorita C.A.  0,00% 
HOLCIM del Ecuador  34,94% 
Banco de Guayaquil 0,00% 
Banco del Pichincha 0,00% 
Industrias Ales 49,81% 
Cementos Chimborazo 15,25% 
TOTAL 100% 

Elaborado por:  Janeth Chango A. 



 2012 

 

Janeth Chango A.  232 

  

Esta posibilidad nos ofrece una rentabilidad del 11,35% con un riesgo del 20,06%, lo que significa que nuestra inversión esta 

garantizada; el porcentaje de riesgo mencionado se lo considera moderado ya que no es muy elevado y aun así le otorga  al inversor 

un margen de rentabilidad aceptable que le permitirá recuperar su inversión a mediano y largo plazo ya que se invierte en tres de las 

empresas que ofrecen mejores rendimientos, dejando de lado a aquellas que podrían ocasionar una mala inversión al momento de 

obtener utilidades y no generarían el retorno esperado. 

Tabla 97. Títulos seleccionados que conformaran el portafolio de inversión modelo 

  
CALIF.    EMISOR TITULO FECHA 

VENCIMIENTO 
TASA 

INTERÉS  

 TÍTULOS DE RENTA FIJA  
 TITULARIZACIONES  

   
1  AAA AGRIPAC - II TIT 

 FIDEICOMISO MERCANTIL 
IRREVOCABLE "SEGUNDA 
TITULARIZACIÓN DE FLUJOS - 
AGRIPAC"  

Tit VTC-SEGUNDA-
AGRIPAC-SERIE A 18-nov-14 8,250% 

   
2  AAA AGRIPAC - II TIT 

 FIDEICOMISO MERCANTIL 
IRREVOCABLE "SEGUNDA 
TITULARIZACIÓN DE FLUJOS - 
AGRIPAC"  

Tit VTC-SEGUNDA-
AGRIPAC-SERIE B 18-nov-15 8,500% 

   
3  AAA AMAZONAS  TIT 

 FIDEICOMISO MERCANTIL SEGUNDA 
TITULARIZACIÓN CARTERA 
COMERCIAL - AMAZONAS  

Tit VTC-SEGUNDA 
COMERCIAL-1-
AMAZONAS-SERIE 
D-1 

29-abr-13 9,700% 

   
4  AAA AMAZONAS  TIT 

 FIDEICOMISO MERCANTIL SEGUNDA 
TITULARIZACIÓN CARTERA 
COMERCIAL - AMAZONAS  

Tit VTC-SEGUNDA 
COMERCIAL-1-
AMAZONAS-SERIE 
D-2 

29-may-13 9,700% 
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5  AAA AMAZONAS  TIT 

 FIDEICOMISO MERCANTIL SEGUNDA 
TITULARIZACIÓN CARTERA 
COMERCIAL - AMAZONAS  

Tit VTC-SEGUNDA 
COMERCIAL-1-
AMAZONAS-SERIE 
D-3 

29-jun-13 9,700% 

   
6  AAA TIT. BURGUER 

KING 

 FIDEICOMISO MERCANTIL DE 
TITULARIZACIÓN DE FLUJOS 
FUTUROS DE FONDOS DE BURGER 
KING - RESTAURANTES DEL NORTE 
RESNORTE  

Tit VTC-1-Burger 
King 01-oct-16 10,000% 

   
7  AAA COMANDATO TIT 

 FIDEICOMISO MERCANTIL 
IRREVOCABLE CUARTA 
TITULARIZACIÓN CARTERA 
COMERCIAL-COMANDATO  

Tit VTC-CUARTA-
COMANDATO 22-mar-13 9,500% 

   
8  AAA COMANDATO TIT 

 FIDEICOMISO MERCANTIL 
IRREVOCABLE "QUINTA 
TITULARIZACIÓN CARTERA 
COMERCIAL - COMANDATO"  

Tit VTC-QUINTA-
COMANDATO 10-ago-13 8,800% 

   
9  AAA COMANDATO TIT 

 FIDEICOMISO MERCANTIL 
IRREVOCABLE "SEXTA 
TITULARIZACIÓN CARTERA 
COMERCIAL - COMANDATO"  

Tit VTC-SEXTA-
COMANDATO 15-mar-14 8,250% 

 
10  AAA COMANDATO TIT 

 FIDEICOMISO MERCANTIL 
IRREVOCABLE "SÉPTIMA 
TITULARIZACIÓN CARTERA 
COMERCIAL - COMANDATO"  

Tit VTC-SÉPTIMA-
COMANDATO 23-may-14 8,250% 

 
11  AAA COMANDATO TIT 

 FIDEICOMISO MERCANTIL 
IRREVOCABLE "OCTAVA 
TITULARIZACIÓN CARTERA 
COMERCIAL - COMANDATO"  

Tit VTC-OCTAVA-
COMANDATO 24-ago-14 8,250% 

 
12  AAA COMANDATO TIT 

 FIDEICOMISO MERCANTIL 
IRREVOCABLE "NOVENA 
TITULARIZACIÓN CARTERA 

Tit VTC-NOVENA-
COMANDATO 13-feb-15 8,250% 
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COMERCIAL - COMANDATO"  

 
13  AAA DE PRATI TIT 2 

 FIDEICOMISO MERCANTIL 
IRREVOCABLE "SEGUNDA 
TITULARIZACIÓN DE FLUJOS DE 
PRATI - TARJETAS DE CRÉDITO 
TERCERAS"  

Tit VTC-Segunda-De 
Prati-Serie A 27-nov-13 8,500% 

 
14  AAA DE PRATI TIT 2 

 FIDEICOMISO MERCANTIL 
IRREVOCABLE "SEGUNDA 
TITULARIZACIÓN DE FLUJOS DE 
PRATI - TARJETAS DE CRÉDITO 
TERCERAS"  

Tit VTC-Segunda-De 
Prati-Serie B 27-nov-13 8,500% 

 
15  AAA DE PRATI TIT 2 

 FIDEICOMISO MERCANTIL 
IRREVOCABLE "SEGUNDA 
TITULARIZACIÓN DE FLUJOS DE 
PRATI - TARJETAS DE CRÉDITO 
TERCERAS"  

Tit VTC-Segunda-De 
Prati-Serie C 27-nov-15 8,500% 

 
16  AAA EDESA  FIDEICOMISO TITULARIZACIÓN DE 

FLUJOS EDESA  
Tit VTC-EDESA-
SERIE A 04-ene-20 8,500% 

 
17  AAA EDESA  FIDEICOMISO TITULARIZACIÓN DE 

FLUJOS EDESA  
Tit VTC-EDESA-
SERIE A 20-ene-20 8,500% 

 
18  AAA EDESA  FIDEICOMISO TITULARIZACIÓN DE 

FLUJOS EDESA  
Tit VTC-EDESA-
SERIE A 26-ene-20 8,500% 

 
19  

AAA EDESA  FIDEICOMISO TITULARIZACIÓN DE 
FLUJOS EDESA  

Tit VTC-EDESA-
SERIE A 

08-feb-20 8,500% 

 
20   AAA   TIT. 2 

INDUSTRIAS ALES  

 FIDEICOMISO MERCANTIL 
IRREVOCABLE "FIDEICOMISO 
SEGUNDA TITULARIZACIÓN DE 
FLUJOS INDUSTRIAS ALES"  

Tit VTC-SEGUNDA-
INDUSTRIAS ALES-
SERIE B 

15-abr-13 8,250% 

 
21   AAA   TIT. 2 

INDUSTRIAS ALES  
 FIDEICOMISO MERCANTIL 
IRREVOCABLE "FIDEICOMISO 

Tit VTC-SEGUNDA-
INDUSTRIAS ALES- 15-abr-15 9,000% 
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SEGUNDA TITULARIZACIÓN DE 
FLUJOS INDUSTRIAS ALES"  

SERIE A 

 
22  

 AAA   MAREAUTO TIT  

 FIDEICOMISO MERCANTIL 
IRREVOCABLE "FIDEICOMISO DE 
TITULARIZACIÓN DE FLUJOS - 
MAREAUTO"  

TIT VTC-
MAREAUTO-SERIE 
B 

23-jul-14 8,250% 

 
23  

 AAA   MARESA TIT  

 FIDEICOMISO MERCANTIL 
IRREVOCABLE "FIDEICOMISO DE 
TITULARIZACIÓN DE FLUJOS - 
MARESA"  

TIT VTC-MARESA-
SERIE B 

30-abr-14 8,250% 

 
24   AAA   MOBILSOL TIT  

 FIDEICOMISO MERCANTIL 
IRREVOCABLE "FIDEICOMISO 
TITULARIZACIÓN MOBILSOL - CERO 
UNO"  

TIT VTC - MOBILSOL 
01 - B 30-oct-13 9,000% 

 
25   AAA   MOBILSOL TIT  

 FIDEICOMISO MERCANTIL 
IRREVOCABLE "FIDEICOMISO 
TITULARIZACIÓN MOBILSOL - CERO 
UNO"  

TIT VTC - MOBILSOL 
01 - C 30-oct-14 9,500% 

 
26   AAA   MOVISTAR TIT  

 FIDEICOMISO MERCANTIL 
IRREVOCABLE "FIDEICOMISO DE 
TITULARIZACIÓN DE FLUJOS - 
MOVISTAR"  

TIT VTC-MOVISTAR-
SERIE C 01-abr-13 8,500% 

 
27   AAA   NESTLE TIT  

 FIDEICOMISO MERCANTIL 
IRREVOCABLE "FIDEICOMISO 
TITULARIZACIÓN DE FLUJOS NESTLE 
ECUADOR"  

TIT VTC-NESTLE-
SERIE C 28-nov-13 8,500% 

 
28   AAA   NESTLE TIT  

 FIDEICOMISO MERCANTIL 
IRREVOCABLE "FIDEICOMISO 
SEGUNDA TITULARIZACIÓN DE 
FLUJOS NESTLÉ ECUADOR"  

TIT VTC-SEGUNDA-
Nestlé Ecuador-
SERIE C 

12-nov-17 8,250% 
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29   AAA   NESTLE TIT  

 FIDEICOMISO MERCANTIL 
IRREVOCABLE "FIDEICOMISO 
SEGUNDA TITULARIZACIÓN DE 
FLUJOS NESTLÉ ECUADOR"  

TIT VTC-SEGUNDA-
Nestlé Ecuador-
SERIE D 

12-nov-17 8,750% 

 
30   AAA   NOVACERO TIT   PRIMERA TITULARIZACIÓN DE 

FLUJOS FUTUROS-NOVACERO  

TIT VTC-PRIMERA 
NOVACERO-SERIE 
B 

26-jul-13 8,250% 

 
31   AAA   NOVACERO TIT   PRIMERA TITULARIZACIÓN DE 

FLUJOS FUTUROS-NOVACERO  

TIT VTC-PRIMERA 
NOVACERO-SERIE 
C 

26-jul-15 9,000% 

 
32   AAA   PROMERICA  

 FIDEICOMISO MERCANTIL 
IRREVOCABLE "FIDEICOMISO 
PRIMERA TITULARIZACIÓN DE 
CARTERA HIPOTECARIA DE VIVIENDA 
BANCO PROMERICA"  

Tit VTC-PRIMERA 
PROMERICA-1-
SERIE 1 

27-sep-14 8,163% 

 
33   AAA   PROMERICA  

 FIDEICOMISO MERCANTIL 
IRREVOCABLE "FIDEICOMISO 
PRIMERA TITULARIZACIÓN DE 
CARTERA HIPOTECARIA DE VIVIENDA 
BANCO PROMERICA"  

Tit VTC-PRIMERA 
PROMERICA-1-
SERIE 2 

01-sep-19 8,673% 

 
34   AAA   PROMERICA  

 FIDEICOMISO MERCANTIL 
IRREVOCABLE "FIDEICOMISO 
PRIMERA TITULARIZACIÓN DE 
CARTERA HIPOTECARIA DE VIVIENDA 
BANCO PROMERICA"  

Tit VTC-PRIMERA 
PROMERICA-1-
SERIE 3 

05-ago-24 9,183% 

 TASA RENDIMIENTO PROMEDIO DE LAS TITULARIZACIONES  8,71% 
 OBLIGACIONES CONVERTIBLES EN ACCIONES  

 
35   AAA   BCO. PICHINCHA   BANCO PICHINCHA C.A.   OCAS  09-mar-15 9,000% 

 
36   AAA   BCO. PICHINCHA   BANCO PICHINCHA C.A.   OCAS  12-abr-15 9,000% 

  AAA   BCO. PICHINCHA   BANCO PICHINCHA C.A.   OCAS  27-may-15 9,000% 
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37  
 TASA RENDIMIENTO PROMEDIO DE LAS OBLIGACIONES CONVE RTIBLES EN ACCIONES  9,00% 

 OBLIGACIONES  
 
38   AAA   PRODUCTORA 

CARTONERA   PRODUCTORA CARTONERA S.A.   OBL  11-oct-16 8,750% 

 
39   AAA  

 PRODUCTORA 
CARTONERA   PRODUCTORA CARTONERA S.A.   OBL  12-oct-16 8,750% 

 
40   AAA   PRODUCTORA 

CARTONERA   PRODUCTORA CARTONERA S.A.   OBL  22-oct-16 8,750% 

 
41   AAA   PRODUCTORA 

CARTONERA   PRODUCTORA CARTONERA S.A.   OBL  26-oct-16 8,750% 

 
42   AAA   PRODUCTORA 

CARTONERA   PRODUCTORA CARTONERA S.A.   OBL  28-oct-16 8,750% 

 
43   AAA   PRODUCTORA 

CARTONERA   PRODUCTORA CARTONERA S.A.   OBL  08-nov-16 8,750% 

 
44   AAA   PRODUCTORA 

CARTONERA   PRODUCTORA CARTONERA S.A.   OBL  12-nov-16 8,750% 

 
45   AAA   PRODUCTORA 

CARTONERA   PRODUCTORA CARTONERA S.A.   OBL  19-nov-16 8,750% 

 
46  

 AAA   PRODUCTORA 
CARTONERA  

 PRODUCTORA CARTONERA S.A.   OBL  30-nov-16 8,750% 

 
47   AAA   PRODUCTORA 

CARTONERA   PRODUCTORA CARTONERA S.A.   OBL  01-dic-16 8,750% 

 
48   AAA  

 PRODUCTORA 
CARTONERA   PRODUCTORA CARTONERA S.A.   OBL  02-dic-16 8,750% 

 
49   AAA   PRODUCTORA 

CARTONERA   PRODUCTORA CARTONERA S.A.   OBL  03-dic-16 8,750% 

 
50   AAA   PRODUCTORA 

CARTONERA   PRODUCTORA CARTONERA S.A.   OBL  08-dic-16 8,750% 

 
51   AAA   PRODUCTORA 

CARTONERA   PRODUCTORA CARTONERA S.A.   OBL  23-dic-16 8,750% 

  AAA   PRODUCTORA  PRODUCTORA CARTONERA S.A.   OBL  11-ene-17 8,750% 
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52  CARTONERA  
 
53   AAA   PRODUCTORA 

CARTONERA   PRODUCTORA CARTONERA S.A.   OBL  11-feb-17 8,750% 

 
54   AAA   PRODUCTORA 

CARTONERA   PRODUCTORA CARTONERA S.A.   OBL  18-feb-17 8,750% 

 
55   AAA   PRODUCTORA 

CARTONERA   PRODUCTORA CARTONERA S.A.   OBL  24-feb-17 8,750% 

 
56  

 AAA   PRODUCTORA 
CARTONERA  

 PRODUCTORA CARTONERA S.A.   OBL  25-feb-17 8,750% 

 TASA RENDIMIENTO PROMEDIO DE LAS OBLIGACIONES  8,75% 
 TASA RENDIMIENTO PROMEDIO TÍTULOS DE RENTA FIJA  8,82% 

 TÍTULOS DE RENTA VARIABLE  
 ACCIONES  

 
57  

   HOLCIM 
ECUADOR S.A.  

 HOLCIM ECUADOR S.A.   ACCIONES  
  

11,350%  
58    

 INDUSTRIAS 
ALES   INDUSTRIAS ALES   ACCIONES    

 
59    

 CEMENTOS 
CHIMBORAZO   CEMENTOS CHIMBORAZO   ACCIONES    

 TASA RENDIMIENTO PROMEDIO DE LAS ACCIONES  11,35% 
 TASA RENDIMIENTO PROMEDIO TÍTULOS DE RENTA FIJA Y VARIABLE  10,09% 

Elaborado por: Janeth Chango A. 
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Como se menciono anteriormente, se mantendrá un fondo para cubrir los 

costos administrativos y operativos que conlleve el mantenimiento, manejo y 

administración del Fondo de Ahorro para Educación Superior de los hijos de los 

Empleados de la CNEL Regional Sucumbíos, para ello se establece el siguiente 

presupuesto de ingresos y gastos, proyectados a 6 años que es uno de los horizontes 

de ahorro establecidos, con la finalidad de reflejar la forma de entrega y distribución 

tanto de capital como de los rendimientos generados por dicho capital.   

Tabla 98. Asignación de gastos y rendimientos 

CONCEPTO    TOTAL 
Horizonte de ahorro 6 11 17 

  

Valor del Aporte  120,00 90,00 57,00 
# Aportantes 129 88 55 
Total aportes al año ( 
aportante)  1.440,00 1.080,00 684,00 

Capital en el horizonte 
de ahorro (aportante) 8.640,00 11.880,00 11.628,00 

Aporte grupal Año 1 185.760,00 95.040,00 37.620,00 318.420,00 
Porcentaje de participación  58,34% 29,85% 11,81% 100,00% 
Fondos disponibles 
(Bancos) 37.152,00 19.008,00 7.524,00 63.684,00 

Monto disponible para 
invertir año 1 148.608,00 76.032,00 30.096,00 254.736,00 

Rendimiento año 1 14.987,33 7.667,93 3.035,22 25.690,48 
Rendimiento por 
reinversión 58.355,24 29.856,17 11.818,07 100.029,47 

Gastos  56.197,84 28.752,38 11.381,15 96.331,38 
Total capital mas intereses 
al vencimiento  1.324.693,65 1.279.679,79 825.413,29   

Ingresos - gastos 1.268.495,81 1.250.927,41 814.032,14   

Monto ahorrado al 
vencimiento  9.833,30 14.215,08 14.800,58   

Elaborado por:  Janeth Chango A. 

Con el fin de determinar el monto de las aportaciones más los rendimientos 

generados al vencimiento del horizonte de ahorro, se plantea la evolución de los 

ingresos donde se ve reflejado un incremento de las aportaciones del 2% mensual, 

como se establecen en el respectivo estatuto que rige el funcionamiento del fondo de 

ahorro,  como se muestra en la siguiente tabla: 
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Tabla 99. Evolución de los ingresos 

AÑO CAPITAL INTERESES 

1 185.760,00 95.040,00 37.620,00 318.420,00 14.987,33 7.667,93 3.035,22 25.690,48 
2 189.475,20 96.940,80 38.372,40 324.788,40 15.287,07 7.821,29 3.095,93 26.204,29 
3 193.264,70 98.879,62 39.139,85 331.284,17 15.592,81 7.977,72 3.157,85 26.728,38 
4 197.130,00 100.857,21 39.922,64 337.909,85 15.904,67 8.137,27 3.221,00 27.262,95 
5 201.072,60 102.874,35 40.721,10 344.668,05 16.222,76 8.300,02 3.285,42 27.808,21 
6 205.094,05 104.931,84 41.535,52 351.561,41 16.547,22 8.466,02 3.351,13 28.364,37 
7   107.030,48 42.366,23 149.396,71   8.635,34 3.418,16 12.053,49 
8   109.171,09 43.213,55 152.384,64   8.808,05 3.486,52 12.294,56 
9   111.354,51 44.077,83 155.432,33   8.984,21 3.556,25 12.540,46 

10   113.581,60 44.959,38 158.540,98   9.163,89 3.627,37 12.791,26 
11   115.853,23 45.858,57 161.711,80   9.347,17 3.699,92 13.047,09 
12     46.775,74 46.775,74     3.773,92 3.773,92 
13     47.711,26 47.711,26     3.849,40 3.849,40 
14     48.665,48 48.665,48     3.926,39 3.926,39 

15     49.638,79 49.638,79     4.004,91 4.004,91 
16     50.631,57 50.631,57     4.085,01 4.085,01 
17     51.644,20 51.644,20     4.166,71 4.166,71 

SUMA 1.171.796,55 1.156.514,71 752.854,11 3.081.165,37 94.541,86 93.308,91 60.741,12 248.591,89 
TOTAL CAP.+INT. 

VENC. 1.266.338,41 1.249.823,62 813.595,23 3.329.757,26 
  

Elaborado por:  Janeth Chango A 
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Además, se plantea el pago de un administrador quien será el representante 

legal y una secretaria, para los cuales se plantea el siguiente rol de provisiones 

correspondientes para tal efecto, estos valores serán considerados en el presupuesto 

de gastos.  

Tabla 100. Rol de provisiones para el manejo y admi nistración del Fondo de Ahorro 

para Educación Superior  

FONDO DE AHORRO PARA EDUCACIÓN SUPERIOR PARA LOS HI JOS DE 
LOS EMPLEADOS DE LA CNEL REGIONAL SUCUMBÍOS 

ROL DE PROVISIONES 

CARGO Total 
ingresos 

13 er 
sueldo  

14 to 
sueldo  Vacaciones  

Fondo 
de 

reserva 

Aporte 
Patrón. 
11,15% 

Total 
provisto 

Administrador 500,00     20,83 41,67 55,75 618,25 
Secretaria 300,00 25,00 24,33 12,50 25,00 33,45 420,28 

Totales 800,00 25,00 24,33 33,33 66,67 89,20 1.038,53 
Elaborado por: Janeth Chango A. 

Se suma a esto los gastos correspondientes por conceptos de materiales de 

oficina, servicios básicos y el correspondiente presupuesto para gastos varios, 

considerando en este rubro gastos de transporte y viáticos entre otros gastos 

contingentes, se señala también que no se considera rubro por concepto de arriendos 

debido a que la CNEL Regional Sucumbíos cederá para este efecto un espacio físico 

que se adapte a las necesidades para el funcionamiento y administración del 

mencionado fondo.    
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Tabla 101. Presupuesto para la administración del F ondo de Ahorro 

PRESUPUESTO DE ADMINISTRACIÓN DEL FONDO DE AHORRO 
RUBRO AÑO 1 AÑO 2 AÑO 3 AÑO 4 AÑO 5 AÑO 6 

INGRESOS 
SALDO INICIAL    328.968,08 689.658,89 1.042.091,84 1.401.635,28 1.784.171,00 
Portafolio a 6 años  185.760,00 189.475,20 193.264,70 197.130,00 201.072,60 205.094,05 
Portafolio a 11 años  95.040,00 96.940,80 98.879,62 100.857,21 102.874,35 104.931,84 
Portafolio a 17 años  37.620,00 38.372,40 39.139,85 39.922,64 40.721,10 41.535,52 
Ingresos por rendimientos financieros 25.690,48 26.204,29 26.728,38 27.262,95 27.808,21 28.364,37 
Ingresos por rendimientos de reinversión   25.690,48 10.703,16 10.703,16 26.204,29 26.728,38 
TOTAL INGRESOS 344.110,48 705.651,26 1.058.374,60 1.417.967,80 1.800.315,83 2.190.825,16 

GASTOS 
GASTOS EN PERSONAL  

Remuneraciones 9.600,00 9.631,68 9.663,46 9.695,35 9.727,35 9.759,45 
Beneficios Sociales 992,00 995,27 998,56 1.001,85 1.005,16 1.008,48 
Aportes IESS 1.070,40 1.073,93 1.077,48 1.081,03 1.084,60 1.088,18 
Fondos de Reserva 0,00 800,00 802,64 805,29 807,95 810,61 
Pago Socios           1.268.495,81 
TOTAL GASTOS DE PERSONAL  11.662,40 12.500,89 12.542,14 12.583,53 12.625,05 1.281.162,53 

GASTOS OPERATIVOS 
Materiales de Oficina 1.440,00 1.444,75 1.449,52 1.454,30 1.459,10 1.463,92 
Servicios Básicos 1.080,00 1.083,56 1.087,14 1.090,73 1.094,33 1.097,94 
Varios 960,00 963,17 1.203,96 1.203,96 966,35 1.207,93 
TOTAL GASTOS OPERATIVOS  3.480,00 3.491,48 3.740,62 3.748,99 3.519,78 3.769,79 
TOTAL GASTOS  15.142,40 15.992,37 16.282,76 16.332,52 16.144,83 1.284.932,31 

TOTAL 328.968,08 689.658,89 1.042.091,84 1.401.635,28 1.784.171,00 905.892,84 
Elaborado por:  Janeth Chango A. 
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Una ves determinados los ingresos y gastos se puede formar el portafolio 

modelo, donde se determina el monto a invertir en cada tipo de titulo valor tanto de 

renta fija como de renta variable, en la siguiente tabla se refleja la distribución en 

porcentaje de los ingresos correspondientes a las aportaciones de los asociados al 

fondo de ahorro, desglosando de igual manera un porcentaje de estos ingresos que 

se mantendrán como fondos disponibles en una cuenta bancaria, este será con la 

finalidad de cubrir los gastos operativos y administrativos que conlleve el hecho de 

mantener el fondo de ahorro para los empleados de la CNEL Regional Sucumbíos, 

asignándose para tal efecto hasta un limite del 20% de los ingresos, además se 

considera el perfil del inversionista mismo que es de perfil moderado por ello se 

invertirán el 60% de los ingresos en títulos de renta fija y el 20% de estos en títulos de 

renta variable, esto con el fin de reducir el riesgo de las inversiones.  

Tabla 102. Resumen portafolio de inversiones 

  
% DE 

INVERSIÓN 
C/T 

% DE 
DISTRIBUCIÓN 
DE INGRESOS   

FONDOS DISPONIBLES 
Bancos 20% 63.684,00 
TÍTULOS DE RENTA FIJA  
Titularizaciones  8,71% 20% 

60% 191.052,00 
OCAS 9,00% 20% 
Obligaciones 8,75% 20% 
Rendimiento promedio 
Renta fija 8,82%   
TÍTULOS DE RENTA VARIABLE 
Acciones Holcim del Ecuador 

11,35% 

34,94% 

20% 63.684,00 
  
  

Acciones Industria Ales 49,81% 
Acciones Cementos 
Chimborazo 15,25% 

TOTAL INGRESOS 318.420,00 
Interés promedio Anual  10,09% 100%   

Disponible para la conformación del portafolio  254.736,00 
Elaborado por:  Janeth Chango A. 
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Gráfico 51. Portafolio modelo 

 

Elaborado por:  Janeth Chango A. 

Gráfico 52. Portafolio modelo en títulos de renta f ija 

 

Elaborado por:  Janeth Chango A. 

Se realiza esta distribución considerando las políticas para la conformación y 

administración del fondo determinadas previamente. 
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La distribución de los ingresos para la inversión correspondiente en títulos de 

renta variable que es del 20% del valor antes asignado, se distribuirá en función del 

análisis realizado mediante la aplicación del modelo de Markowitz. 

Gráfico 53. Portafolio modelo en títulos de renta v ariable (acciones) 

 

Elaborado por:  Janeth Chango A. 

Modelo de portafolio destinado para Educación Super ior con un horizonte de 6 

años 

Este portafolio tendrá una vigencia de 6 años, destinado a satisfacer las 

necesidades de ahorro para destinarlo a la Educación Superior de los hijos de los 129 

empleados de la CNEL Regional Sucumbíos, dicho portafolio estará integrado 

considerando la normativa establecida para dicho efecto, para lo cual se estable la 

cuota según los datos obtenidos del estudio realizado con anterioridad, que es el 

monto que cada empleado esta en disponibilidad de ahorrar mensualmente, mismo 

que es en promedio $ 120 dólares.  

Para lo cual se muestra un detalle del total de las cuotas anuales y el capital 

que aportaran en el horizonte de ahorro establecido. 
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Tabla 103. Cuotas y requerimientos de recursos en u n horizonte de 6 años 

INVERSIÓN A 6 AÑOS  

Horizonte de ahorro (años) 6 

# Aportantes 129 

Cuota mensual  120 

Total cuota anual  1.440,00 

Total horizonte de ahorro (6 años) 8.640,00 

Capital grupo 1.114.560,00 

REQUERIMIENTOS 

Requerimiento de ahorro  4.414,72 

Ahorro requerido por grupo  569.498,37 

RESULTADOS 
Capital + interés al vencimiento según rendimiento del 
portafolio 1.268.495,81 

Capital + interés que recibe cada asociado al vencimiento 
del plazo 

9.833,30 

Elaborado por:  Janeth Chango A. 

Como se puede observar, al considerar las políticas de inversión establecidas 

anteriormente, se tiene que al vencimiento del horizonte de ahorro se logra el objetivo 

propuesto que es de proporcionar a los empleados de la CNEL Regional Sucumbíos 

los recursos necesarios para financiar la Educación superior de sus hijos, por ello 

además se puede decir que se cumplen con los requerimientos de los mismos, 

pudiendo incluso cubrir ciertos costos que no son precisamente referentes a 

aranceles de matriculas, si no que aquellos costos en los que se incurren a lo largo 

del tiempo de duración de una carrera universitaria.  

Modelo de portafolio destinado para Educación Super ior con un horizonte de 11 

años 

Este portafolio tendrá una vigencia de 11 años, destinado principalmente a 

satisfacer las necesidades de ahorro para destinarlo a la Educación Superior de los 

hijos de los 88 empleados de la CNEL Regional Sucumbíos, dicho portafolio estará 

integrado considerando las normas establecidas anteriormente, para lo cual se 

estable la cuota según los datos obtenidos del estudio realizado con anterioridad, que 

es el monto que cada empleado esta en disponibilidad de ahorrar mensualmente, 

mismo que es en promedio $ 90 dólares.  
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Para lo cual se muestra un detalle del total de las cuotas anuales y el capital 

con el cual se aportaran en el horizonte de ahorro establecido. 

Tabla 104. Cuotas y requerimientos de recursos en u n horizonte de 11 años 

INVERSIÓN A 11 AÑOS  

Horizonte de ahorro (años) 11 

# Aportantes 88 

Cuota mensual  90 

Total cuota anual  1.080,00 

Total horizonte de ahorro (11 años) 11.880,00 

Capital grupo 1.045.440,00 

REQUERIMIENTOS 

Requerimiento de ahorro  6.412,67 

Ahorro requerido por grupo  564.314,62 

RESULTADOS 
Capital + interés al vencimiento según rendimiento del 
portafolio 1.250.927,41 

Capital + interés que recibe cada asociado al vencimiento 
del plazo 

14.215,08 

Elaborado por: Janeth Chango A. 

Considerando la aplicación de las políticas establecidas previamente y el perfil 

del inversionista al cual se dirigirá el fondo de ahorro, se logra conformar de forma 

satisfactoria un fondo de ahorro mismo que permitirá cubrir las necesidades de 

recursos para el objetivo propuesto, incluso se proporciona a los ahorristas un 

rendimiento financiero, que se prorratea al final del vencimiento del horizonte de 

ahorro, mismo que incentiva a los empleados de la CNEL Regional Sucumbíos, a 

acumular recursos para el futuro de sus hijos.  

Modelo de portafolio destinado para Educación Super ior con un horizonte de 17 

años 

Este portafolio tendrá una vigencia de 17 años, destinado a satisfacer las 

necesidades de ahorro para Educación Superior de los hijos de los 55 empleados de 

la CNEL Regional Sucumbíos, dicho portafolio se regirá a las normas de selección de 

títulos emitida anteriormente, para lo cual se estable la cuota según los datos 

obtenidos del estudio realizado con anterioridad, que es el monto que cada empleado 
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esta en disponibilidad de ahorrar mensualmente, mismo que es en promedio $ 57 

dólares.  

Para lo cual se muestra un detalle del total de las cuotas anuales y el capital 

con el cual se aportaran en el horizonte de ahorro establecido. 

Tabla 105. Cuotas y requerimientos de recursos en u n horizonte de 17 años 

INVERSIÓN A 17 AÑOS  

Horizonte de ahorro (años) 17 

# Aportantes 55 

Cuota mensual  57 

Total cuota anual  684,00 

Total horizonte de ahorro (17 años) 11.628,00 

Capital grupo 639.540,00 

REQUERIMIENTOS 

Requerimiento de ahorro  11.183,21 

Ahorro requerido por grupo  615.076,74 

RESULTADOS 
Capital + interés al vencimiento según rendimiento del 
portafolio 814.032,14 

Capital + interés que recibe cada asociado al vencimiento del 
plazo 

14.800,58 

Elaborado por: Janeth Chango A. 

Concluyendo con el análisis de los rendimientos del portafolio modelo, y con el 

respectivo presupuesto de gastos proyectados se tiene que en cada uno de los 

horizontes de ahorro propuestos se logra el objetivo para el cual se plantea la 

Estructuración de un Fondo de Ahorro para Educación Superior para los hijos de los 

empleados de la CNEL Regional Sucumbíos, debido a que al vencimiento del fondo 

de ahorro se logra obtener los recursos económicos suficientes de manera que los 

ahorristas logren el financiamiento de los estudios de nivel superior de sus hijos y que 

a su ves estos ahorros al final del periodo generaran un rendimiento adicional. 
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CAPÍTULO VI: CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES 

6.1.  Conclusiones y Recomendaciones 

Una vez finalizado el presente trabajo de tesis se llega a determinar las 

conclusiones y recomendaciones siguientes:  

6.2.   Conclusiones 

1. LA ESTRUCTURACIÓN DE UN FONDO DE AHORRO PARA 

EDUCACIÓN SUPERIOR DE LOS HIJOS DE LOS EMPLEADOS DE LA 

CNEL REGIONAL SUCUMBÍOS esta direccionado a satisfacer la 

necesidad de fondos futuros que requieren los padres para financiar los 

costos que conllevan el hecho de brindar una vida digna a sus hijos y con 

mejores oportunidades a través de la educación superior, gracias al 

mantenimiento de un ahorro programado los empleados de la CNEL 

podrán asegurar el futuro de sus hijos aprovechando de esta manera todas 

las habilidades y destrezas de los mismos logrando a la vez proveer al país 

de profesionales capaces y éticos comprometidos con el desarrollo y 

progreso. 

2. Del análisis realizado en la CNEL Regional Sucumbíos se determina que 

los empleados se encuentran en plena disposición para la conformación 

del fondo de ahorro, comprometiéndose a destinar un valor determinado de 

sus ingresos, pero sobre todo la necesidad de los empleados de brindar un 

nivel de educación acorde a las circunstancias y al actual mundo de alta 

competencia en el cual se desenvuelven. 

3. El 94,59 % de estos se encuentran dispuestos a iniciar un ahorro 

programado cuyo horizonte de ahorro va desde los 6 hasta los 17 años, 

siendo la diferencia entre estos la edad de los hijos, el horizonte de ahorro 

deseado o la edad de los empleados o vida productiva.   

4. Con el desarrollo del presente trabajo se pudo conocer la variabilidad que 

se da en los costos por concepto de matrículas universitarias año tras año, 

por lo que se considera como una de las mejores decisiones de inversión el 
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contar con un ahorro programado que pueda financiar la educación 

superior de sus hijos.    

5. Uno de los elementos importantes a considerar en todo tipo de inversión es 

la relación riesgo-rendimiento , por tal razón se determinan los dos tipos de 

riesgos que pueden presentar todo tipo de instrumento de inversión estos 

son; riesgo sistemático que no es posible eliminarlo, debido a que esta 

relacionado con las condiciones políticas, económicas internas y externas 

del país y el riesgo no sistemático, que es el riesgo que esta relacionado 

directamente con el comportamiento de los instrumentos financieros 

pudiendo ser minimizado mediante una adecuada selección de los títulos 

en los que invertirán. 

6. Para lograr la estructuración de un fondo de ahorro es necesario contar con 

portafolio de inversión claramente definido de forma que permita reducir el 

riego y genere mejores rendimientos, estableciendo para tal efecto, 

políticas de inversión acordes al perfil y expectativas de los inversionistas. 

7. En el presente trabajo se proporcionó un panorama general sobre el 

procedimiento a seguir cuando se requiere invertir, permitiendo conocer el 

funcionamiento de la bolsa de valores de Quito, así como también se dio a 

conocer el papel que juega este, cuando se trata de proteger al 

inversionista, fomentando un ambiente de confianza y de plena 

transparencia. 

8. La persona natural o jurídica que desee invertir debe hacerlo mediante 

Casa de Valores, debido a que es el ente que pone en contacto a los 

emisores de valores e inversionistas 

9. Mediante el análisis de los criterios de selección de Buffet, se logra 

determinar un promedio del rendimiento mínimo aceptado que es del 

11,35% en títulos de renta variable, para posteriormente aplicar el modelo 

de inversiones de Markowitz, mismo que determina mediante la utilización 

de la herramienta Solver de Excel, los porcentajes de inversión en una 

determinada empresa de manera que permita tener el rendimiento 
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esperado a un nivel de riesgo aceptable, siendo así para el caso del 

portafolio modelo se invertirá en acciones de las siguientes empresas. 

a. Holcim, 34,94% de los recursos asignados para inversión en títulos 

de renta variable 

b. Industrias Ales, 49,81% de los recursos asignados para inversión en 

títulos de renta variable 

c. Cemento Chimborazo, 15,25% de los recursos asignados para 

inversión en títulos de renta variable 

10. Una ves concluido el presente trabajo, se puede decir que la conformación 

de un Fondo de Ahorro para Educación Superior de los Hijos de los 

Empleados de la Corporación Nacional de Electricidad Sucumbíos, 

contribuiría en gran manera al desarrollo económico tanto de las familias 

como de la sociedad, debido a que se lograría proveer a los aportantes de 

los recursos necesarios para cubrir gastos futuros en los que se incurrirán 

por concepto de aranceles de matriculas en centros de nivel superior que 

provean una educación de calidad, entre otros costos que implica el hecho 

de conseguir un titulo universitario que avale los conocimientos y 

habilidades de los hijos de los empleados de la CNEL Regional 

Sucumbíos.      
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6.3.   Recomendaciones 

1. Iniciar programas de concientización en la empresa de forma que se logre 

crear en la misma una cultura de ahorro que incentive a los empleados a 

emprender planes de ahorro que pueda garantizar un futuro prometedor y 

una vida decorosa para sus suyos. 

2. Implementar planes de capacitación para los empleados de forma que 

conozcan la necesidad y la importancia del mercado bursátil, logrando así 

que los mismos opten por realizar inversiones que se adapten a sus 

expectativas y necesidades.  

3. Se recomienda implementar el estatuto y políticas planteadas en el 

presente proyecto, bajo los cuales se regirán la existencia y manejo del 

fondo en el que deba constar los mecanismos de conformación, 

administración y control del mismo, considerando que el horizonte de 

ahorro para cada uno será de 6, 11 y 17 años que se adaptan a las 

necesidades de los inversionistas.  

4. Tomar en consideración los modelos y parámetros establecidos para la 

selección de títulos valores tanto de renta fija como de renta variable y el 

modelo para la conformación y asignación de los recursos, a fin de 

conseguir los objetivos propuestos que es el de financiar la educación 

superior de los hijos de los empleados de la CNEL Regional Sucumbíos.   

5. Crear un perfil acorde a los requerimientos que conlleva la administración y 

manejo del fondo de ahorro, de manera que se logre seleccionar a las 

personas idóneas para tal cargo, siendo estos los responsables directos 

del éxito o fracaso del proyecto. 

6. Iniciar el programa de ahorro educacional los mas temprano posible, de 

manera que les permita a los empleados de la CENL Regional Sucumbíos 

contar con el recurso económico necesario para cubrir los costos de la 

carrera universitaria, teniendo así una mayor probabilidad de tener éxito en 

la consecución de este propósito.  
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