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RESUMEN

El presente trabajo tiene por objeto realizar un analisis financiero de las
Cooperativas de Ahorro y Crédito del Segmento Uno-Intendencia Zonal 3 Ambato de
Ecuador. En el documento se hace una breve introduccion en donde se describe el
desarrollo del cooperativismo y su avance a través de los cambios establecidos
legalmente y las creaciones de las nuevas Instituciones gubernamentales que tienen
bajo normas establecidas, el control y supervision de las cooperativas de ahorro y
crédito (COAC’s) asi como el proceso de segmentacion de las mismas y la
distribucion territorial. Después, se presentan breves definiciones sobre los temas y
analisis de estudio lo que permite tener una vision mas clara del tema propuesto.

Mediante el analisis de los indicadores financieros CAMEL se busca evaluar a cada
una de las cooperativas que conforman la Zonal de estudio y su comparacion con el
promedio de la Zona como indicador Optimo. Finalmente, se presentan los
resultados de dicha relacion donde se destaca a las cooperativas de ahorro y crédito
de Segmento Uno-Intendencia Zonal 3 Ambato como instituciones financieras
saludables por su amplia trayectoria dentro del marco financiero ecuatoriano.

1 Ingeniera Comercial (Universidad Laica VICENTE ROCAFUERTE de Guayaquil), Especialista en Proyectos. Actualmente se
desempefia como docente y tutora de proyectos de investigacion en la Universidad Laica VICENTE ROCAFUERTE de
Guayaquil.

2 Egresada de la Universidad Laica VICENTE ROCAFUERTE de Guayaquil. En proceso de titulacion.

3 Egresada de la Universidad Laica VICENTE ROCAFUERTE de Guayaquil. En proceso de titulacion.
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ABSTRACT

This paper aims to conduct a financial analysis of the credit union Segment One-
Intendencia Zonal 3 Ambato of Ecuador. The paper makes a brief introduction where
the development of the cooperative movement and progress through changes legally
established and the creation of new government institutions that are under
established rules, control and supervision of unions described and credit (COAC'S)
as well as the segmentation process thereof and territorial distribution. Then, brief
definitions of the issues and study analysis which allows a clearer view of the
proposed theme are presented.

By analyzing financial indicators CAMEL is to evaluate each of the cooperatives that
make up the Zonal study and compared to the average of the Area as optimal
indicator. Finally, the results of this relationship where the credit union Segment One-
Intendencia Zonal 3 Ambato and healthy financial institutions for his long career in
the Ecuadorian financial framework stands are presented.

Key words: Financial institutions, financial resources, government policy.



1. INTRODUCCION

1.1. Desarrollo del Cooperativismo en Ecuador

En Ecuador, en el afio de 1937, durante el gobierno del General Alberto Enriquez
Gallo se publicé la primera Ley de Cooperativas en la cual se determind cuatro
diferentes clases de cooperativas: de produccion, de crédito, de consumo y mixtas
manejado por el Departamento de Asuntos Sociales. En 1961 se creo la Direccién
Nacional de Cooperativas, actualmente dependencia del Ministerio de Inclusion
Economica y Social, como entidad a cargo de la supervision y control del sector
cooperativo de ahorro y crédito; dicha entidad contribuyé a la creacion de nuevas
cooperativas gracias a sus constantes campafias de difusion de informacion (Mifio,
2013).

El 7 de septiembre de 1966, se publicé la nueva Ley de Cooperativas durante el
mandato del presidente interino Clemente Yerovi Indaburu cuya vigencia se extendi6
hasta el afio 2011 (Mifilo, 2013). En vista del crecimiento en sus activos de
cooperativas como Oscus, San Francisco, 15 de Abril, entre otras; a partir de 1985,
la Junta Monetaria dispuso a la Superintendencia de Bancos, la supervision y control
de este conjunto de cooperativas de ahorro y crédito (COAC’s) que hasta el 2012
representaba solo el 4% del sector cooperativo con una concentracion total del 65%
de los activos.

En cambio, el resto de cooperativas de ahorro y crédito seguirian bajo la supervision
de la Direccion Nacional de Cooperativas, que tenia una representacion del 96%
dentro del sector cooperativo pero una concentracion de activos del 35%; de las
cuales no se disponia mayor informaciéon en parte a su acentuada dispersion
geografica y al mismo tiempo carecia de supervision y estructura como se encuentra
en la actualidad.

Con la publicacién de la Ley Organica de Economia Popular y Solidaria (LOEPS)
mediante Registro Oficial No. 444 el 10 de mayo de 2011 y de su Reglamento en el
Registro Oficial Suplemento 648 el 27 de febrero de 2012, fue creada la
Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (SEPS) que a partir del 2 de
enero de 2013, es la encargada de la supervision y control, entre otras
organizaciones, de las cooperativas de ahorro y crédito (Ley Organica de Economia
Popular y Solidaria, 2011).

Posterior a la creacion de las SEPS, se inici6 el Registro y Adecuacion de Estatutos
(ROEPS) con la finalidad de recopilar la informacién necesaria para elaborar una
base de las cooperativas de ahorro y crédito existentes en el pais; determinandose
la existencia de novecientas cuarenta y cuatro (944) cooperativas de las cuales
treinta seis (36) se encontraban en proceso de liquidacion+.

4 Informacioén actualizada a Diciembre de 2014.



1.2. Cooperativas de Ahorro y Crédito.
1.2.1. Definicion.

Cdbdigo Orgénico Monetario y Financiero (2014) expresa lo siguiente respecto a las
cooperativas de ahorro y crédito:

Las cooperativas de ahorro y crédito son organizaciones formadas por personas naturales o
juridicas que se unen voluntariamente bajo los principios establecidos en la Ley Organica de la
Economia Popular y Solidaria, con el objetivo de realizar actividades de intermediacion
financiera y de responsabilidad social con sus Ssocios y, previa autorizacion de la
Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, con clientes o terceros, con sujecion a las
regulaciones que emita la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera.

Una particularidad de las cooperativas de ahorro y crédito es en la conformacion de
su patrimonio, por motivo de que no tienen accionistas como en los bancos y
sociedades financieras; son los socios los que realizan los aportes patrimoniales y
tienen igual participacibn en las decisiones relativas a la entidad,
independientemente del monto de su aporte.

El objetivo principal de las cooperativas de ahorro y crédito es el ejecutar las
actividades de intermediacion financiera con sus socios y clientes o terceros,
procurando no perder su caracter social y los principios de cooperativismo.

1.3. Segmentacién de las Cooperativas de Ahorro y Crédito.

El 29 de octubre de 2012, las cooperativas de ahorro y crédito fueron distribuidas en
cuatro segmentos de acuerdo al monto de activos, cantones en los que tiene
presencia Yy el niumero de socios.

Con base en la resolucion No. 038-2015-F expedida el 13 de febrero de 2015, la
Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera determind que el sector
cooperativo ecuatoriano se divida en cinco segmentos segun el tamafio de los
activos y el numero de socios (Resolucion No. 038-2015-F, 2015).

A continuacioén se presenta la tabla de segmentacion:

Tabla No. 1 Segmentacion del Sector Financiero Popular y Solidario

SEGMENTO ACTIVOS (USD)

UNO (1) Mayor a 80°000.000,00

DOS (2) Mayor a 20°000.000,00 hasta 80°000.000,00
TRES (3) Mayor a 5'000.000,00 hasta 20°000.000,00
CUATRO (4) Mayor a 1’000.000,00 hasta 5'000.000,00

Hasta 1°000.000,00
Cajas de ahorro, bancos comunales y cajas comunales

Fuente: Resolucion No. 038-2015-F
Elaborado por: Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera

CINCO (5)




Para un eficiente control y supervision de las instituciones vigiladas por la SEPS, se
desconcentraron los procesos en la Intendencia Matriz Quito y las Intendencias
Zonales: 3 Ambato, 4 Portoviejo, 5 Guayaquil y 6 Cuenca, de acuerdo al siguiente
detalle:

Intendencia Matriz Quito:

Carchi, Imbabura, Sucumbios, Napo, Pichincha y Orellana.
Intendencia Zonal 3 Ambato:

Bolivar, Cotopaxi, Chimborazo, Pastaza y Tungurahua.
Intendencia Zonal 4 Portoviejo:

Manabi, Santo Domingo de los Tséchilas y Esmeralda.
Intendencia Zonal 5 Guayaquil:

Guayas, Los Rios, Galdpagos y Santa Elena.

Intendencia Zonal 6 Cuenca:

Azuay, Cafar, El Oro, Loja, Morona Santiago y Zamora Chinchipe.

Cabe indicar que el presente articulo esta basado en las cooperativas de ahorro y
crédito ubicadas en la Intendencia Zonal 3 Ambato.

En base a la desconcentracion geografica de los procesos en la Superintendencia
de Economia Popular y Solidaria, las cooperativas de ahorro y crédito del Segmento
Uno — Zonal 3 Ambato son:

Tabla No. 2 Cooperativas de Ahorro y Crédito Segmento Uno - Zonal 3 Ambato

No.

1

6

7

RUC RAZON SOCIAL PROVINCIA ZONAL ZC’)\II\CI)AL
0690045389001 Cooperativa de Ahorro y Crédito Riobamba Ltda. Chimborazo =~ Ambato 3
1890001323001 Cooperativa de Ahorro y Crédito Oscus Ltda. Tungurahua  Ambato 3
1890003628001 Cooperativa de Ahorro y Crédito San Francisco Ltda. Tungurahua  Ambato 3
0590052000001 c(j:g%poetgaggl)? Ste;' ihorro y Crédito De La Pequefia Empresa Cotopaxi Ambato 3
1890141877001 Cooperativa de Ahorro y Crédito Mushuc Runa Ltda. Tungurahua  Ambato 3
1890037646001 Cooperativa de Ahorro y Crédito El Sagrario Ltda. Tungurahua  Ambato 3
1890080967001 Cooperativa de Ahorro y Crédito Camara de Comercio de Tungurahua  Ambato 3

Ambato Ltda.

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria del Ecuador



1.4. Base te6rica del andlisis financiero CAMEL.

La Metodologia CAMEL tiene su origen en la Banca Norteamericana utilizada para la
evaluacion de la solidez financiera y gerencial de las principales entidades de los
Estados Unidos, a través de indicadores financieros con el propésito de medir
riesgos y vulnerabilidades corporativos.

El analisis CAMEL representa el Capital (C), Calidad del activo (A), Manejo
Administrativo (M), Rentabilidad (E) y Liquidez (L), donde encontramos un conjunto
de indicadores que reflejan la situacion interna de las entidades financieras tales
como la suficiencia de capital, la solvencia y calidad de activos, la calidad de la
administracion, el nivel y estabilidad de la rentabilidad al igual que el manejo de la
liquidez (Escoto, 2007).

Para el analisis financiero CAMEL de las COAC’S pertenecientes al Segmento Uno
Zonal 3 Ambato para el ejercicio fiscal 2014, se utilizaran los ratios que conforman
cada uno de los indicadores financieros otorgados en el portal web de la
Superintendencia de Economia Popular y Solidaria.

Cada componente representa un ambito clave dentro de las entidades, razén por la
cual esta metodologia nos permite analizar en detalle las distintas actividades de
una institucion financiera. A continuacion se indica los componentes que integran el
andlisis financiero CAMEL.:

Capital (C).

Calidad de los Activos (A).
Administracion (M).
Rentabilidad (E).

Liquidez (L).

arNE

1.4.1. Componentes del CAMEL.

1.4.1.1. Capital.

Determina si la posicion del capital es adecuada para soportar el nivel de las
actividades financieras, asi como los riesgos asociados y la capacidad de reaccion
ante futuras externalidades mediante el andlisis de la solidez de la entidad
financiera.

1.4.1.2. Calidad de los activos.

Este componente analiza la gestion de los préstamos concedidos mediante la
dimension del total de inmovilizaciones, activos incobrables o de dudosa
cobrabilidad sobre el activo total, asi como la cartera de inversiones de la institucion.

1.4.1.3. Manejo administrativo.

La Administracion se centra en que un buen funcionamiento del directorio o junta
directiva puede ayudar a eludir alteraciones macroeconOmicas, mientras que una
deficiencia en la misma conduce a la insolvencia a una institucion financiera.
Establece indicadores que analizan los procesos de elaboracion de presupuestos y
proyecciones financieras a corto y largo plazo de acuerdo a las necesidades.
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1.4.1.4. Rentabilidad.

Es la parte que busca medir las ganancias o pérdidas de la entidad mediante el
analisis de los resultados adquiridos por una organizacion en un cierto tiempo
econdémico con respecto a sus recursos patrimoniales o inclusive con sus activos. El
monto de utilidades o pérdidas pueden reflejar el manejo o gestion de dichos
recursos.

1.4.15. Liquidez.

Comprende la capacidad del compromiso en un periodo corto, por contar dinero en
efectivo o inclusive el cambio de manera facil en efectivo. Sobre la entidad
financiera, la liquidez se analiza a través de la capacidad para prestar atencion a las
necesidades de encaje, las necesidades de efectivo de sus depositantes en el
tiempo en que se requieran y nuevas solicitudes de crédito.

1.4.2. Utilidad del andlisis financiero CAMEL.

Mediante la aplicacion del analisis financiero CAMEL se espera:

— Diagnosticar el desempefio ejecutado por las instituciones financieras.
— ldentificar a las instituciones financieras que sean Optimas y vulnerables.
— Reconocer probables condiciones de riesgo que afecten a las entidades.

2. METODOLOGIA

La investigacion, de tipo documental, fue realizada en base a los estados financieros
de las COAC’s de la Intendencia Zonal 3 Ambato del Segmento Uno por el periodo
2014 que se encuentran en la pagina web de la SEPS (Superintendencia de
Economia Popular y Solidaria, n.d.) como fuente primaria para el presente proyecto
de investigacion. El periodo de andlisis comprendié desde el 1 de enero hasta el 31
de diciembre de 2014.

El enfoque de la investigacion fue mixta (cualitativa y cuantitativa) debido a que se
calcularon y analizaron indicadores financieros. Para la obtencién de la informacion,
se empleo6 el método analitico en el que se analizé en forma individual cada una de
las partes del objeto de estudio mediante el andlisis financiero CAMEL por medio
del cual nos ayudo a conocer la situacion actual financiera de las COAC’s.

3. DESARROLLO Y RESULTADOS

El conjunto de indicadores para la aplicacion del analisis financiero CAMEL fueron
aguellos que evidencian de forma mas directa y comprensible la situacién de las
COAC’s en relacion a los cinco componentes del CAMEL con el riesgo de la gestion
de la liquidez. A continuacion se detalla el grupo de indicadores que conformaron
nuestro analisis financiero CAMEL:



Tabla No. 3 Indicadores Financieros Metodologia CAMEL

COMPONENTE

CAPITAL (C)

CALIDAD DE
ACTIVOS (A)

MANEJO
ADMINISTRATIVO
M)

RENTABILIDAD (E)

LIQUIDEZ (L)

C1

Al

A2

M1

M2

M3

El

E2

L1

L2

L3

INDICADOR FORMULA DE CALCULO
Cobertura Patrimonial de Activos: Patrimonio + Resultados
Suficiencia Patrimonial Activos Inmovilizados Netos

Cartera Improductiva

Morosidad Bruta Total
Cartera Bruta

Provisiones

Cobertura de Cartera Improductiva - -
Cartera improa uctivo

Activos Productivos

Relacion —
SoFIOF con COSIO

Gostos Operacionales

Grado de Absorcion — =
Margen Financiero
Gastos Uperativos
Relacién Numero de meses
Activo Total Promedio

=12

Utilidad o pérdida del efercicio

ROA

Activo
Utilidad o pérdida del gjercicio

ROE - P

Potrimonio — Utilidad o pérdida del efercicio

L Fondos Disponibles

Relacion - - =

Total Depositos o Corto Plazo
Cobertura de los 25 mayores Fondos Mayor Liquidez
depositantes Saldo delos 23 mayores depositantes
Cobertura de los 100 mayores Fondos Mayvor Liguidez Ampliado
depositantes Soldo delos 100 mayores depositantes

Fuente: Notas Técnicas de la Superintendencia de Bancos del Ecuador
Elaborado por: Las autoras

A continuaciébn se presentan los ratios obtenidos en el portal web de la
Superintendencia de Economia Popular y Solidaria en los boletines mensuales del
periodo fiscal 2014.

Mediante la elaboracion de una Matriz, se reflejan los ratios financieros de las
cooperativas de ahorro y crédito que comprenden el Segmento Uno-Zonal 3
mediante los indicadores que componen el CAMEL sefialados en la Tabla 3
Indicadores Financieros Metodologia CAMEL y su comparacion con el promedio
Zonal, considerado como el indicador éptimo para cada uno de ellos.



Tabla No. 4 Matriz ratios financieros CAMEL

INDICADOR CAMARA DE
SAN MUSHUC EL PROMEDIO
COMPONENTE RIOBAMBA OSCUS COMERCIO

FRANCISCO RUNA SAGRARIO ZONAL
COOPERATIVA DE AMBATO

COBERTURA PATRIMONIAL DE

CAPITAL ACTIVOS: SUFICIENCIA 54516  861.70 936.05 1000.41 626.40 476.87 97.44 649.15
PATRIMONIAL
MOROSIDAD BRUTA TOTAL 1.99 4.80 4.69 479 8.78 5.00 3.64 481
ACTIVOS
COBERTURA CARTERA DE
T SR TERA 119.06  139.63 130.79 129.41 118.96 111.45 77.26 118.08
RELACION ACTIVO PRODUCTIVO/
RO Lo CoaTe 11618  114.39 118.48 125.32 117.11 119.91 101.49 116.13
N E ) GRADO DE ABSORCION 89.85 74.83 62.14 58.80 83.95 81.93 87.78 77.04
ADMINISTRATIVO ' ' ' ' : : ' '
RELACION GASTOS OPERATIVOS/
T S o 4.49 434 465 427 5.50 4.45 5.00 4.67
RENDIMIENTO OPERATIVO SOBRE
NS 1.24 1.02 1.91 2.84 1.11 1.57 1.13 1.55
RENTABILIDAD
A S 8.96 8.49 14.60 15.58 7.31 9.52 9.50 10.57

PATRIMONIO - ROE

RELACION FONDOS

DISPONIBLES/ TOTAL DEPOSITOS 20.80 17.86 28.70 22.73 22.17 23.11 16.16 21.65
A CORTO PLAZO

COBERTURA DE LOS 25

LIQUIDEZ MAYORES DEPOSITANTES 366.00 129.63 430.68 187.89 661.73 90.43 159.64 289.43

COBERTURA DE LOS 100

MAYORES DEPOSITANTES 238.26 100.60 195.09 129.65 273.42 131.87 71.49 162.91

Fuente: Superintendencia de Economia Popular y Solidaria del Ecuador
Elaborado por: Las autoras



A continuacion se presentan los analisis de los resultados obtenidos:

Capital.

Con un indicador promedio de 649,15% en el 2014, se reflej6 que los activos
inmovilizados de la Zonal 3 Ambato del Segmento Uno se encuentran cubiertos por
el patrimonio, gracias a la eficiente gestion de gran parte de las instituciones
financieras en la generacion de utilidades que fortalecen al patrimonio otorgando
mas control a estas entidades para enfrentar potenciales contingencias exogenas.

Calidad de Activos.

La Morosidad Bruta Total del afio 2014 fue de 4,81%; indicador que puede
considerarse aceptable y que denota la gestion por recuperar las distintas carteras
de crédito asi como las provisiones de cuentas incobrables por parte de las
cooperativas que integran la zonal 3 Ambato del Segmento Uno. Sin embargo, es
necesario revisar las politicas de gestion de la cartera vencida para que mejore el
ratio.

Para la Cobertura Cartera de Crédito Improductiva del afio 2014 se alcanzé un ratio
de 118,08% demostrando que una parte proporcional de la cartera improductiva se
ha considerado como un gasto por las cooperativas de la Zonal, previniendo
pérdidas por cartera incobrable. De igual manera, se reflej6 la recuperacién
paulatina de la cartera en mora.

Se debe analizar frecuentemente el monto de provision de la cartera improductiva
para evitar tener dinero sin operar.

Manejo Administrativo.

Con un indicador de 116,13%; la Relacién de Activo Productivo/ Pasivo con Costo
revelé que el rendimiento de las colocaciones de los créditos de la Zonal 3 Ambato
del Segmento Uno tiene un retorno mayor al costo de las captaciones actuales, lo
que expone una situacién saludable del sector. Con una eficiente gestiéon de los
activos productivos se logré que los pasivos generen un menor costo financiero a la
institucion

El Grado de Absorcion de la Zonal 3 Ambato del Segmento Uno fue de 77,04%; un
indicador que se considera saludable ya que manifiesta que los gastos operativos
son gestionados de forma eficiente en las actividades ejecutadas en el giro normal
del negocio favoreciendo al total del margen financiero.

La Relacion de Gastos Operativos/ Activo Total Promedio en el afio 2014 para la
Zonal 3 Ambato fue de 4,67%; reflejando la eficiente administracion de los gastos
operacionales en relacion al uso de sus activos tales como gastos de personal,
gastos administrativos, entre otros.; gastos indispensables para el desarrollo
cotidiano de estas entidades. Dichos gastos deberan ser monitoreados para evitar
un aumento improductivo.
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Rentabilidad.

Para el afio 2014, el ROA de la Zonal 3 Ambato del Segmento Uno fue de 1,55%;
demostrando la rentabilidad del sector en relacion al manejo de sus activos, lo que
reveld que las diversas actividades financieras que realizan las cooperativas estan
generando utilidades colocando a la zonal en un escenario rentable. Una
optimizacién de recursos, mejoraria el indicador en los préximos afos.

Asimismo, el ROE fue de 10,57% en el afio 2014, lo cual reflej6 una mejor condicion
de la Zonal 3 Ambato alcanzando un rendimiento considerable del patrimonio
mediante la eficiente gestion de las inversiones y sus utilidades que han venido
realizando las cooperativas sumado al crecimiento progresivo de las ganancias; lo
gue contribuye al desarrollo del sector.

Liquidez.

La Relacion de Fondos Disponibles/ Total de Depdésitos a Corto Plazo para el 2014
fue de 21,65%; lo que indica que la Zonal 3 Ambato del Segmento Uno posee de los
recursos financieros suficientes para atender exigencias a corto plazo (30 dias) por
parte de los depositantes por circunstancias de diversas indole lo que revela la
eficiente gestion de los fondos disponibles por parte del sector.

Respecto a la Cobertura de 25 Mayores Depositantes del afio 2014, su indicador fue
de 289,43%; con lo cual se afirm6 que la Zonal 3 Ambato dispone de los activos
requeridos que puedan convertirse en efectivo en un plazo maximo de 90 dias, para
cubrir la totalidad de requerimientos en dinero de sus 25 mayores depositantes, de
presentarse este radical escenario.

Por ultimo, tenemos a la Cobertura de 100 Mayores Depositantes que en el 2014
obtuvo un ratio de 162,91%; revelando que la Zonal 3 Ambato cuenta con la
capacidad de enfrentar retiros masivos de dinero de sus 100 mayores depositantes,
gracias a que dispone del efectivo asi como de los activos necesarios que puedan
transformarse en efectivo dentro de un plazo no mayor de 180 dias, por
excepcionalidades que se presenten la economia nacional y que no son de
competencia del sector cooperativo.

Las cooperativas de ahorro y crédito que integran la Zonal 3 Ambato del Segmento
Uno, deben evaluar constantemente la gestibn de sus recursos monetarios
disponibles, debido a puede crearse la confusibn de que por generar un mayor
ganancia, se realicen colocaciones de recursos desmedidas que reducen los niveles
de liquidez causando una percepcion de riesgo; en cambio, por aumentar sus
indices de liquidez, se procede a disminuir las colocaciones, viéndose reducida sus
utilidades.
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4. CONCUSIONES

% De acuerdo a los resultados proporcionados del analisis financiero CAMEL se
puede concluir que las cooperativas de ahorro y crédito de la Zonal 3 Ambato —
Segmento Uno, poseen la capacidad de respuesta para cubrir los requerimientos
de efectivo de sus mayores depositantes, lo que demuestra la estabilidad del
sector cooperativo.

% En ciertas entidades se esta destinando mayores valores a la cuenta de
provisiones de cartera lo que conlleva a una reduccion de fondos liquidos.

«» Existen saludables indicadores de Morosidad y Cobertura de la Cartera
Improductiva, lo que permite a las cooperativas de ahorro y crédito de la Zonal 3
del Segmento Uno seguir otorgando créditos a sus socios.

s Se pudo observar que el andlisis financiero CAMEL presenta algunas
limitaciones en su aplicacion como por ejemplo:
e Utiliza la informacion publicada por los organismos de supervision
gubernamental por lo que en ocasiones carece de comprobacion.
e Su resultado es relativo.
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