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Resumen
La liquidez es la habilidad para convertir en efectivo un bien o activo y, en general, de

contar con medios de pago para cumplir oportunamente con los compromisos

contraidos.

El analisis de la liquidez se realizO aproximadamente a 227 empresas del sector
fabricacion prendas de vestir, clasificadas por tamafio y registradas en la
Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros. Se evalu6 datos de cinco afios
consecutivos, mostrando el comportamiento a lo largo del tiempo; obteniendo como
resultado que las empresas grandes, medianas y pequefias manejan eficientemente su
excedente de efectivo, sin embargo, a las microempresas se les dificulta su manejo, ya
que dependen en gran medida de sus inventarios. No obstante, el indicador general del

sector es favorable.

Palabras Clave: Andlisis financiero; Indicadores Financieros; Liquidez; Sector

fabricacion de prendas de vestir.



Abstract

Liquidity is the ability to convert a product or asset into cash and, in general, to have
means of payment to timely meet the commitments made. The analysis of liquidity was
made to approximately 277 companies in the clothing manufacturing sector. The
companies were classified by size and registered in the Superintendence of Companies,
Securities and Insurance. Data was evaluated for five consecutive years, showing the
behavior over time. As a result, it was found that large, médium and small companies
efficiently handle their surplus cash. However, the microenterprises are difficult to
manage, since they depend largely on their inventories. Yet, the general indicator of the

sector is favorable.

Keywords: financial analysis, financial indicators, liquidity, cash.
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Translated by:
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Introduccion

Ecuador un pais que afronta disimiles cambios, tanto financieros como
econdmicos, que pueden afectar de manera positiva 0 negativa a la economia del pais,
varios sectores que desarrollan diferentes tipos de actividades aportan a esta economia,
uno de ellos es el sector de fabricacion de prendas de vestir excepto prendas de piel,

sector que sera analizado.

La presente investigacion tiene como objetivo determinar la capacidad que
tienen las empresas para hacer frente a las obligaciones de corto plazo en el sector
societario de fabricacién de prendas de vestir excepto prendas de piel en el Ecuador
periodo: 2013 al 2017, surge por la falta de andlisis de liquidez, en las empresas se
generan varios problemas econémicos al vencimiento de los plazos de cancelacion a
corto plazo. Los datos se obtuvieron de la Superintendencia de Compafiias, Valores y
Seguros, clasificado por tamafio de empresa, adicionalmente se realizdé un estudio de
campo mediante encuestas a organizaciones de la ciudad de Cuenca correspondientes al

sector.

A través de las referencias bibliografias mas relevantes del andlisis financiero se
identifico los indicadores financieros que utilizan generalmente para la medicién de la
liquidez. A partir de la informacion de las declaraciones del impuesto a la renta de las
empresas se extrajo el Estado de Situacion Financiera, correspondientes al periodo
planteado, se analiz6 las razones financieras de liquidez. Se utilizé el método analitico
ya que las variables tuvieron un proceso de célculo e interpretacion; la estadistica
descriptiva para presentar los resultados en cuadros, figuras y tablas elaboradas a través
de Excel; se utilizo test de medias y concluir con el respectivo analisis e interpretacion

de comportamiento de estos indicadores financieros.

El presente trabajo de investigacidn, se encuentra estructurado de la siguiente

manera:

En el capitulo 1 se expone un analisis sectorial, que muestra el panorama que
posee el sector actualmente, su entorno global, el desempefio que dispone, junto con el

comercio exterior que maneja.



En el capitulo 2 se sustenta la importancia que conlleva realizar un analisis de
liguidez para las empresas, desplegando conceptos tedricos bésicos de indicadores
financieros de liquidez, asi como los modos de célculo y sus respectivos criterios de

interpretacion.

En el capitulo 3 se presenta los resultados obtenidos de los indicadores
financieros que miden la liquidez, exponiendo la estructura financiera del sector, la
capacidad de pago y disponibilidad de dinero inmediata del sector tanto en el Ecuador

como en la ciudad de Cuenca.



Capitulo 1: Analisis Sectorial

1.1 Antecedentes
El origen de la industria proviene desde el inicio del hombre ya que siempre se ha

mantenido la necesidad de aprovechar los recursos brindados por la naturaleza por
medio de la transformacién de los mismos, por ende se puede exponer que ya existia la
industria, pero a finales del siglo XVII y en el transcurso del siglo XIX este proceso
sufre una transformacion extremista, reconocida como Revolucién Industrial que tuvo
procedencia en Europa, el cual se dedicd Unicamente a la agricultura y comercio. Por el
paso de los afos la industria ha sufrido varios cambios como es la segunda Revolucion
Industrial que ayudo a la consolidacion de capital industrial y que la misma pueda
asociarse con el mundo financiero, debido a la necesidad de recursos econémicos por
parte de los capitalistas industriales para crear las fabricas o empresas, a todo esto se
unié como pilar fundamental el servicio bancario para el desarrollo de esta etapa de la
industria; en los afios 70 ocurre la tercera Revolucion Industrial ocasionada por el
declive de precios en petréleo, materia prima e incluso los recursos que producen
energia, impone a la industria a mejorar la orientacion que mantienen en tecnologia, esta
ultima revolucion no ha concluido debido al desarrollo constante que se sigue

proporcionando actualmente tanto a nivel personal como industrial. (Diaz, 2011)

No existe una prevision de lo que sucedera con nuevas revoluciones industriales y se
vuelve preocupante qué presenten las nuevas etapas por surgir, como se pudo evidenciar
en cada revolucion el empleo va disminuyendo debido al avance tecnoldgico que lo
reemplaza, el consumo de recursos naturales sin limite y el impacto ambiental evidente

que se da.

La manufactura es el elemento principal de la industria debido a que su término se
refiere “hacerlo a mano”, en términos de industria es el proceso de transformacion de
materia prima a producto terminado para su uso o que se utilizara como insumo de otros
procesos productivos, y econdmicamente significa que el producto terminado contenga
una utilidad concreta, esta actividad es de relevancia por la elaboracion de bienes con un
valor agregado significativo, permitiendo la diferenciacion y un nivel bajo de cambios
en los precios, este sector de igual manera fortalece a la nacion por la generacion de

fuentes de empleo calificadas y formales. (Revista Ekos, 2015)

La industria textil se desarrolla de manera integrada por la requisicion de insumos

provenientes de otros sectores, agricolas, ganadero, etc. contribuyendo a la industria
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manufacturera, el sector ha logrado diversificar su produccion a traves de la fabricacion

de productos de todo tipo de fibras.

El investigador Marcelo Villamarin reconocido por la averiguacion del proceso de
industrializacion del Ecuador, para esclarecer el desarrollo de la nacion hace la
separacion de tres fases que se detallaran con las principales caracteristicas de cada una.
(Diaz, 2011)

La Industria antes de 1950

La principal actividad era la produccion agricola en la época colonial y terminada la
Independencia, la industria era escasa en sus existencias en areas de manufactura, se
perdio importancia en el siglo XVII y tomaron una forma artesanal, los gobiernos en
esta época quisieron desarrollar este sector, pero no se obtuvo resultados y esta situacion
se mantuvo hasta el siglo XIX. Durante este periodo la economia ecuatoriana fue muy
débil que se impidié la adquisicion tanto como de materias primas y bienes de capital,
junto a esto las clases altas consumian productos importados que debilitaba la industria
local, por ende, en 1907 en el gobierno de Eloy Alfaro se proclamo la Primera Ley de

Proteccion Industrial pero su alcance fue reducido.

Luego de que existié la baja de precios en el cacao ocasionando una crisis, en 1922 se
dict6 una nueva Ley de Fomento Industrial que pretendia disminuir la dependencia que
se tenia del comercio exterior, permitiendo un desarrollo parcial y en 1930 se podia

estimar un avance mayor con respecto a afios anteriores. (Diaz, 2011)
La Industria entre 1950 y 1972

En el transcurso de esta época ocurrieron varios sucesos importantes a nivel mundial
como es la Tercera Revolucién Industrial, la integracion fisica del mercado, el nuevo
modelo alternativo de industrializacion no capitalista, la descolonizacion de Asia Africa
y El Caribe y la presencia de empresas multinacionales, permitiendo un desarrollo
grande del sector industrial en los grandes paises, sin embargo, en los paises
subdesarrollado como lo es Ecuador, no crecio la industria de igual manera que los
paises grandes y la importancia del sector continuaba baja. De acuerdo con la ley de
fomento industrial de 1957 se queria impulsar a la industria como contrataque a la crisis
del modelo agroexportador; dando como resultado que el PIB en la industria para el afio

1961 aumentd. En la década de los afios 60 se inicid el modelo Sustitucion de



Importaciones siendo producto de dos factores relevantes: la crisis consecutiva del
modelo agroexportador, alentando la busqueda de modelos alternos y la crisis de la
democracia representativa, consecuencia de fendmenos nacionales, como la
inestabilidad politica. (Diaz, 2011)

La Industria desde 1972

Se aseguro al sector de la industria manufacturera por la exportacion del petroleo, en los
siguientes elementos: el excedente producido en por el petréleo se destinaba para
dinamizar la industria, el desarrollo de la infraestructura demandada por la industria, la
inversion extranjera impulsada por beneficios ofrecidos por la Ley de Fomento
Industrial y la ampliacion parcial del mercado interno, generado por la Reforma
Agraria, migraciones y el aumento de ingresos de la clases medias y altas de la

poblacion.

Cabe recalcar del crecimiento ocurrido, la estructura y orientacion productiva de la
industria seguira siendo sobre la fabricacion de productos alimenticios, bebidas y
tabaco. El desarrollo se paralizd después de 1980 por la crisis generada por la baja de
precios del petréleo y obteniendo resultados negativos de crecimiento a mediados de la
década, sin embrago, en los afios 90 la industria procede a recuperarse lentamente.
(Diaz, 2011)

Existe una cierta inquietud por los aranceles fijados a la importacion de materiales
primos para el proceso de produccion, como es el impuesto a la salida de divisas,

salvaguardias, aranceles, etc.

Segun Crespo (2012) nos menciona que:
El propdsito original de este tributo fue defender la dolarizacion. Actualmente la
finalidad claramente es recaudatoria. No solo se incrementa su tarifa un 150%
(subid del 2% al 5%), sino que se aplica a nuevos sujetos como las exportaciones
y se mantiene el castigo a la importacion de materias primas, insumos,

maquinaria y repuestos para la produccion. (p.1)



El diario EL COMERCIO (2015) expone sobre las medidas arancelarias que preocupan
a varias organizaciones, algunos empresarios correspondientes a este sector expresan

que:
Ayer, tras la comparecencia a la Comision de Régimen Economico, el ministro
de Industrias, Ramiro Gonzélez, dijo que el sector textil le pidié revisar una
partida relacionada con hilo para coser ropa deportiva y sefialé que, de no existir
en el pais, esto se analizard. También habia preocupacion en el sector, porque la
medida incluyo a tela para calentadores, pero segun Gonzélez esta si se produce
en el pais. El funcionario justificd las recientes medidas en que Ecuador no
puede competir con las devaluaciones de sus socios comerciales. La apreciacion
del délar ha hecho que las exportaciones de Colombia sean un 30% mas baratas
y las de Peru, un 8%, dijo. Sobre la afectacion a bienes de capital y materias
primas, dijo que de USD 8 422 millones de productos para la industria y la
agroindustria importados y afectados con salvaguardias, el 60% (USD 5 079
millones) se produce en el pais. El arancel promedio (tasa ya vigente mas
sobretasa) para bienes de ca-pital e insumos para la industria contemplados en la

medida es solo del 16%. (p. 1)

La Revista EKOS (2018) en su estudio menciona que las restricciones comerciales
tienen un golpe doble en la economia, no solo beneficiando a los productores, por lo

tanto expone que:

La produccién de materiales textiles, prendas de vestir y articulos de cuero ha
sido una de las de mayores variaciones en el periodo analizado en esta
investigacion. Dentro de su evolucion se han identificado picos de crecimiento
que superaron el 6% anual en 2009, 2011 y 2013. De igual forma, también se

presentaron decrecimientos de -7,7% y -6,5% en 2012 y 2016, respectivamente.



Estas variaciones reflejan la complejidad por la que han tenido que atravesar las
empresas que producen estos bienes, tanto por la competencia externa como por
las medidas de restriccion comercial, que afectan a este sector dado la necesidad
de insumos. Es asi como la aplicacion de medidas de restriccion comercial
tienen un impacto doble en la economia y no solamente de beneficio para

productores locales como se afirma. (p. 1)

Por lo tanto, los aranceles que se fijan en restriccion a la importacion de materias primas
preocupa el desempefio de la industria textil en el Ecuador, debido a la emision de
resoluciones desfavorables a las importaciones, es decir, reformas a los aranceles a las
importaciones, lo cual representa un desaliento a la importacion para los ecuatorianos,
ya sea para comercializar el producto terminado o la utilizacion del mismo para un

proceso de produccién local como materia prima.

El CIIU es una clasificador que facilita la agrupacion de las actividades ecomicas que

realizan las empresas.

El Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (2016) explica en la nota técnica que “En
la CIIU se desagrega la economia a los niveles méas detallados de industrias. La
clasificacion puede utilizarse para examinar industrias o grupos de industrias concretos
0 para analizar la economia en su conjunto desagregandola a diferentes niveles de
detalle” (p. 27).

De acuerdo con el Cadigo de Clasificacion Nacional de Actividades Econdmicas (CI1U)
el sector de Fabricacion de prendas de vestir C14 se encuentran dentro de la Industria
Manufacturera debido a que la actividad textil tiene variedad en los productos finales.
Esta division comprende todas las actividades de confeccion en todo tipo de materiales
de diferentes tipos de prendas de vestir y accesorios sin ninguna distincion entre prendas
de vestir para adultos o nifios, modernas o tradicionales. (Instituto Nacional de
Estadisticas y Censos, 2012)

1.2 Panorama Actual del Sector

1.2.1 Entorno Global
El PIB nominal en el sector manufacturero desde el 2014 al 2017 ha permanecido sobre

los 13.000,0 millones de dolares, en promedio la produccién en términos nominales ha



sido de 13.672,0 millones de ddlares, considerando que a lo largo del tiempo hubieron
incrementos y disminuciones, para el afio 2013 fue de 11.974,3 millones de ddlares, en
el afio 2014 increment6 el PIB nominal del sector a los 13.716,7 millones de dolares, sin
embargo, para el afio 2015 en términos nominales hubo un decrecimiento llegando a los
13.513,0 millones de ddlares, en el afio 2016 el PIB nominal incremento a 13.592,3
millones de dolares, cabe recalcar que los datos de este afio segln el Banco Central del
Ecuador son semi definitivos y para el afio 2017 las cifras son provisionales, revelando

un aumento en la produccidon del sector manufacturero de13.866,1 millones de dolares.

PIB del Sector Manufactura (excepto
refinacion de petrodleo)
14.500,0

14.000,0 13.716,7 5:366.1

13.513,0 13.592,3
13.500,0
13.000,0
12.500,0
11.974,3
12.000,0

11.000,0
2013 2015 2016 ( sd) 2017 (

Figura 1. PIB del Sector Manufacturero (excepto refinacion de petréleo)
Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaborado por: La Autora

La participacion del sector manufacturero en el PIB del Ecuador ha sido en promedio
del 13,31%, manteniendo la representacion del PIB manufacturero sobre el 12% desde
el 2013 hasta el 2017. Para el afio 2013 la representacion que tuvo el sector en el
producto interno bruto fue del 12,59%, en el afio 2014 hubo un incremento del 0,89%
en su representacion alcanzando el 13,48%, cabe recalcar que desde el 2014 hasta el
2017 se mantuvo sobre el 13% la representacion en el PIB nacional, en el afio 2015 la
representacion fue del 13,61%, sin embargo, para el 2016 cayo en un 0,01% siendo este
del 13,60% y para el afio 2017 siendo esta una cifra provisional tenemos una
representacion del sector manufacturero en el PIB total del 13,29%, notando claramente

un decrecimiento del 0,31% con respecto al afio anterior.



Representacion del Sector Maufacturero en el PIB
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Figura 2. Representacion del Sector Manufacturero en el PIB Total

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaborado por: La Autora

Diario EL COMERCIO (2015) comenta que:
El Gobierno de Ecuador comunico hoy, 13 de marzo de 2015, a sus socios de la
Comunidad Andina (CAN) la aplicacién de una salvaguardia aduanera a un
tercio de sus importaciones, para aplacar el grave efecto en su balanza de pagos
de la caida del precio del petréleo y la apreciacion del dolar. (p. 1)

El sector depende del acceso a las materias primas y bienes de capital necesarios para su

produccion. Esto perjudico en los afios que se dieron restricciones a las importaciones

(2009, 2015 y 2016). Efecto que mas adelante se pondrd en evidencia, mediante la

revision de los montos importados por el sector.

Las salvaguardas se adicionan al arancel establecido anteriormente, las medidas
arancelarias preocupan a la industria y los que se desarrollan dentro de ella, El

Comercio (2015) informa que:
Asi, a insumos como hilos, telas y otros que usa la industria textil ya se aplicaba
un arancel del 15 al 20%. Con la nueva medida ahora sera de un 5% mas, lo que
implica que la importacion de estos items pagara en total entre el 20 y 25% (p.

1).



Inflacion Anual a diciembre de cada afno
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Figura 3. Inflacion Anual a diciembre de cada afio
Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaborado por: La Autora

Como se puede observar para el afio 2014 la inflacion fue de 3,67 la cual aument6 con
respecto al 2013, para el afio 2015 disminuye la inflacion que fue de 3.38, para el afio
2016 existe una baja de la inflacion dando como resultado del 1,12.

La inflacion anual registrada en el mes de noviembre fue de (-0,22%). Se realizaron
divisiones de las cuales 6 agrupaciones ponderaron el 51,82% presentando variaciones
negativas, siendo prendas de vestir y calzado una de ellas con una inflacion del -5,52 y
en la ponderacion del 51,82% representd en un 7,68%; y en la otra ponderacion restante
del 48,18% fueron variaciones positivas, que se encontraban: educacion,
comunicaciones, etc. (Banco Central del Ecuador, 2017)

El incremento que existe en el PIB nominal en ocasiones no refleja un aumento o
disminucion por produccién debido a que su valor es a precios de mercado, es decir,
muestra inflacion o deflacion en los precios, sin embargo, el PIB real maneja valores de
la produccion a precios constantes, aislando variaciones que sufren los precios,
mostrando el poder adquisitivo neto, sin la influencia del cambio de precios en el
transcurso de los afios.

La inflacion en el Ecuador se presenta de manera irregular, razon por la cual es
necesario deflactar, debido a que en el PIB nominal no representa la realidad del sector

ya que puede estar implicitos valores de inflacion o deflacion.
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PIB Real Sector Manufacturero
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Figura 4. PIB Real Sector Manufacturero
Fuente: Banco Central del Ecuador y KNOEMA.
Elaborado por: La Autora

A efectos de poder analizar valores reales se eliminé el efecto de la inflacion o deflacion
dentro de los valores que se presentan en el PIB nominal determinado el PIB real del
sector manufacturero para observar si hubo incrementos o disminuciones en la
produccion en el transcurso de los afos.

Como se puede observar en la figura 4, el afio 2014 en términos reales hubo un
incremento de 948,8 millones de dodlares siendo el PIB real de 9.453,3 millones de
ddlares, en el afio 2015 se incrementd llegando a los 9.549,8 millones de ddlares, sin
embargo, para el afio 2016 el PIB en términos reales disminuy6 31,4 millones de
dolares siendo este de 9.518,4 millones de ddlares. Como se puede constatar la
produccion real del Ecuador en el sector manufacturero tuvo incrementos hasta el afio
2015, pero en el 2016 disminuyé el PIB, sin embargo, el aumento de la produccion

retornd para el afio 2017.

1.2.2 Desempeiio de la Industria

1.2.2.1 Mercado y Produccion.
A través de datos estadisticos recolectados del INEC, se presenta un analisis de

indicadores representativos del sector.

Numero de empresas segun el tamafio de la empresa en la Fabricacion de

prendas de vestir
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Comenzaremos con el numero de empresas segun su tamafio de empresa teniendo en
cuenta el subsector C14 Fabricacion de prendas de vestir. La clasificacion de las
empresas es emitida por la Comunidad Andina de Naciones y se rigio el INEC sobre los

siguientes parametros:

Tabla 1 Clasificacion de las empresas segun las ventas y el personal ocupado

Clasificacion Volumen en Ventas Anuales  Personal Ocupado

Micro empresa Menor a USD $100.000 1a9

Pequeiia empresa De USD $100.001 a USD 10a49
$1°000.000

Mediana empresa “A” De USD $1°000.001 a USD 50a 99
$2°000.000

Mediana empresa “B” De USD $2°000.001 a USD 100 a 199
$5°000.000

Grande empresa De USD $5°000.001 en 200 en adelante
adelante

Fuente: IESS, SRI, COMTRADE e INEC
Elaborado por: La Autora

En el subsector fabricacion de prendas de vestir en promedio el nUmero de empresas
que lo componen son de 855 entidades, para el afio 2013 se tiene un total de 840
empresas, sin embargo, para el afio 2014 se afiaden 49 compaiiias al subsector debido a
que el gobierno impulsé y protegié el mismo, es decir, son 889 organizaciones en total,
para el afio 2015 se tiene un total de 874 empresas, de las cuales podemos observar que
con respecto al afio anterior disminuyeron en 15 entidades, ya sea por cierre o por
cambio de tamario, en el afio 2016, con respecto al afio anterior se redujeron 59
compafiias, obteniendo que constituyen en este subsector 815 empresas.

NUumero de Empresas segun el Tamaifio de
Empresas
Fabricacion de Prendas de Vestir

584 574 ® Microempresa

m Pequefia
® Mediana A
Mediana B

Grande
2014 2015 2016

Figura 5. Niumero de empresas segln el tamafio de empresas-Fabricacion de prendas de vestir.
Fuente: IESS, SRI, COMTRADE e INEC
Elaborado por: La Autora
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El nimero de empresas segun el tamafio en el subsector fabricacion de prendas de vestir
como se observa en la figura 5, desde el afio 2013 hasta el afio 2016 las entidades
pequefias son las mas representativas, en promedio son de 554 organizaciones, para el
afio 2013 las pequefias empresas tienen una representacion del 64,3% del total y las
microempresas una representacion del 21,8%, que en el transcurso de los afios han
incrementado y disminuido en cantidad, para el aflo 2016 se mantuvo en 517 entidades
con una representacion porcentual del 63,5%. Las siguientes compafiias que destacan en
namero segun el tamafio son las microempresas que en promedio son de 190 entidades
en el subsector, que de igual manera han ido disminuyendo y aumentado con los afios,
sin embargo, para el afio 2016 se adjuntaron 15 compafiias a formar parte de esta
clasificacion con respecto al afio anterior, por lo tanto son 204 microempresas en total
con una representacion del 25% de todo el subsector. Por lo tanto, el subsector esta
constituido en su mayoria por microempresas y empresas pequefias segun los resultados

observados.
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Ingresos por Ventas en el Sector Manufacturero

VENTAS DEL SECTOR MANUFACTURERO

Figura 6. Ventas del Sector Manufacturero.
Fuente: IESS, SRI, COMTRADE e INEC
Elaborado por: La Autora

Las ventas realizadas por medio del Sector Manufacturero tuvieron un incremento en el
afio 2013 del 23,78%, para el afio 2014 las ventas aumentaron a los $34.999.721.199
con un crecimiento del 5,12%, sin embargo, en el afio 2015 cay®¢ la cifra del sector a los
$32.124.458.553 con decrecimiento del -8,22% con respecto al afio anterior, para el afio
2016 siguieron disminuyendo los ingresos hasta llegar a los $29.980.785.066 con un

decrecimiento del -6,67%.

Ventas de Sector segun el Tamano de Empresa
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Figura 7. Ventas de Sector segln el tamafio de empresa.
Fuente: IESS, SRI, COMTRADE e INEC
Elaborado por: La Autora

Las ventas del sector manufacturero clasificado por el tamafio de empresas manifiestan

que: las grandes empresas a pesar de ser un numero inferior, son las que mas recaudan
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del total de empresas que componen el sector, para el afio 2013 reflejan una recaudacion
de $29.197.812.962, como siguiente las medianas empresas “B” con una recaudacion de

$1.462.412.85 y las empresas pequefias con una recaudacion de $1.412.302.882.

En el afio 2016 las empresas grandes recaudaron $26.042.178.159 con un decrecimiento
en ventas del -6,82% con respecto al afo anterior, las medianas empresas “B”
recaudaron $1.562.358.358 con una baja en los ingresos del -1,06% y las pequefias
empresas con ventas de $1.454.811.037 con una disminucion del -6,80% con respecto al

afio anterior.

A pesar que el sector manufacturero esta constituido en su mayoria por empresas
pequefias y microempresas, las que mas aportan a la recaudacion de ingresos son las

grandes empresas.

Ventas en la Fabricacion de prendas de vestir

VENTAS
C14 Fabricacion de Prendas de Vestir

7

$700.000.000,00 $652.583.410.00

$600.000.000.00 $593.696.030.00
$609.939.525.00

$500.000.000.00 $497.156.787.00

$400.000.000.00

C14 Fabricacion de Prendas de
$300.000.000.00 Vestir

$200.000.000,00

$100.000.000.00

$=
2015

Figura 8. Ventas de Fabricacion de prendas de vestir
Fuente: IESS, SRI, COMTRADE e INEC
Elaborado por: La Autora

En el afio 2013, las ventas por fabricacién de prendas de vestir superaban los 600
millones de ddlares, por lo tanto, para el afio 2014 hubo un incremento en los ingresos
el cual fue de $652.583.410,00, se mantuvieron las ventas sobre los $600.000.000 en el
afio 2013 y 2014, sin embargo, en el afio 2015 bajaron los ingresos a $593.696.030,
hubo una disminucion en los ingresos en el afio 2016 de $96.539.243 dando como

resultado una recaudacion de $497.156.787,00. Las ventas del subsector desde el 2014
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al 2016 han ido disminuyendo a lo largo del tiempo como se puede observar en la

Figura 8.
Productividad Relativa en Fabricacion de Prendas de Vestir

Productividad Relativa
C1l4 Fabricacion de Prendas de Vestir

35,00
34,71

33,63‘/\

32/

Figura 9. Productividad Relativa de Fabricacion de prendas de vestir.
Fuente: IESS, SRI, COMTRADE e INEC
Elaborado por: La Autora

La productividad en el sector fabricacion prendas de vestir en promedio es de 33,95.
Para el afio 2013 tiene como resultado de un 32,47, en el afio 2014 se incremento la
productividad en 1,16 con un resultado del 33,63, para el afio 2015 a pesar de la caida
en ventas del subsector de fabricacion de prendas de vestir, la productividad aumenté en
1,37 llegando a 35,00, sin embargo, para el 2016 se obtuvo un decrecimiento de
productividad del 0,29 debido a varios factores que influyeron uno de ellos que se puede
mencionar es los aranceles a las importaciones de materias primas lo cual como
consecuencia de esa situacion dificultd las produccion del sector, teniendo como

resultado el 34,71 de productividad en el subsector.
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Tasa Impositiva Efectiva Ajustada del Sector Manufacturero

TASA IMPOSITIVA EFECTIVA AJUSTADA POR
SECTOR
CATASTRO GRANDES CONTRIBUYENTES ANO
2018

INDUSTRIAS MANUFACTURERAS
m2011 =2012 =2013 m2014 2015 m2016 2017

Figura 10. Tasa Impositiva Efectiva ajustada por sector castro grandes contribuyentes afio 2018.
Fuente: Servicio de Rentas Internas
Elaborado por: La Autora

La tasa impositiva efectiva del sector manufacturero desde el 2013 al 2015 ha ido
incrementando, es decir, paso de 2,89% a 3,76%, respectivamente; desde el afio 2016
fue decreciendo este porcentaje con un resultado de 3,11% y para el afio 2017 una

notoria decaida al 0,85%.

1.2.2.2 Nivel de Empleo.
La industria manufacturera en el Ecuador se basa principalmente en actividades donde

predomina la mano de obra y los recursos naturales.

De acuerdo con Revista Ekos (2015) afirma que:

Ademas de su importancia econdmica, esta industria se constituye como uno de
los sectores mas influyentes dentro del mercado laboral ya que, segun
estimaciones de la Asociacion de Industrias Textiles del Ecuador (AITE), la
industria genera alrededor de 50.000 plazas de empleo directas y méas de 200.000
indirectas lo que lo ha llevado a ser el segundo sector manufacturero que mas
mano de obra emplea luego del sector de alimentos, bebidas y tabacos. (p.1)

El empleo formal generado a nivel nacional durante el periodo 2017, se reportaron

1.063.495 plazas de empleo en la industria manufacturera, es decir, en promedio, 5,336

empresas que reportaron estados financieros y generaron 212,699 plazas de trabajo
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anualmente, generando el sector un 18,7%. (Superintendencia de Compafiias, Valores y
Seguros, 2018)

Empleo por sector econémico

El empleo por sector econdémico en el Ecuador
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Figura 11. El empleo por sector econémico en el Ecuador.
Fuente: LDLE-INEC a partir de los datos del Directorio de Empresas DIEE.
Elaborado por: La Autora

El empleo analizado estd en base a lo registrado en el Instituto Ecuatoriano de
Seguridad Social (IESS). En la industria manufacturera, el rubro que podemos observar
en la Figura con respecto al afio 2013 es la generacion de empleo; las empresas de
servicios contribuyen a las fuentes de empleo en un 38,9%, como consiguiente esta el
comercio con 28,3%, la manufactura con una representacion del 22,2% de las plazas de
trabajo en el Ecuador, construccion con 8% y finalmente la explotacion de minas y

cantera con el 2,6%. (Garzon, Kulfas, Palacios, Tamayo, 2016)
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Composicion del empleo en la Industria Manufacturera
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(24 Fabricacion de metales comunes.

= (28 Fabricacion de maquinaria y equipo N.C.P.
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Figura 12. Composicion del empleo en la Industria Manufacturera
Fuente: LDLE-INEC a partir de los datos del Directorio de Empresas DIEE.

Elaborado por: La Autora

El crecimiento promedio anual de empleo del afio 2010 al 2013 de la industria
manufacturera fue de 6,2% anual. La tasa de variacion de empleo en el sector C14
Fabricacion de prendas de vestir fue de 8,1% anual. EI empleo en el 2013 en la industria
manufacturera fue de 306.170 fuentes de empleo debido al incremento de puestos de
trabajo registrados en cada firma, la representacion de fabricacion de prendas de vestir
es de 18.900 empleos con un porcentaje total del 6,2%, dando como resultado 24

empleos por empresa en el 2013.

Tabla 2 El empleo en el subsector fabricacion de prendas de vestir.

CIUU Descripcion %Total Crecimiento Empleopor  Var. Empleo Empleo
(2013) promedio empresa por empresa 2013
anual (2010- (2013) 2010 -2013
2013)
Cl14 Fabricacion de 6,2% 8,1% 24 -6 18.900

prendas de vestir.
Fuente: LDLE-INEC a partir de los datos del Directorio de Empresas DIEE.
Elaborado por: La Autora

En el sector fabricacion de prendas de vestir el porcentaje de participacion de nimero de

empresas para el afio 2013 es del 4,92%, el cual disminuye en un 0,04% para el afio
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2014 a 4,88% vy finalmente para el afio 2015 existe un crecimiento del 0,55% con el
5,43% anual.

Tabla 3 Participacion del niUmero de empresas.

Cluu Descripcion 2013 2014 2015
Cl4 Fabricacion de prendas de vestir. 4,92% 4,88% 5,43%

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros del Ecuador
Elaborado por: La Autora

Por otro lado, tenemos cuanto representa en el empleo en el subsector de fabricacion de
prendas de vestir con un porcentaje del 5,31% para el afio 2013, en el afio 2014
disminuy6 a 5,18%. Como se puede observar hubo una disminucion del 0,55% en el afio
2015 con respecto al afio anterior, esto se produjo en toda la industria manufacturera,

siendo el 4,63% de empleo que genera.

Tabla 4 Representacion del empleo del subsector fabricacién de prendas de vestir en la
industria manufacturera.

Cluu Descripcidn 2013 2014 2015
Cl4 Fabricacion de prendas de vestir. 5,31% 5,18% 4,63%

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros del Ecuador
Elaborado por: La Autora

Segun Mogro (2017) nos menciona que:

El panorama laboral del sector Manufacturero, CITU “C” en el periodo que
comprende del 2013 al 2014 ha tenido un crecimiento tanto en
namero de empresas como en numero de empleados, este sector
crecio un 11.19% en nimero de empresas, sin embargo, en el
periodo de 2014 a 2015 presentd un decrecimiento del 0.11%;
mientras que el empleo crecié un 2.90% y decrecio un 4.03% en

los periodos mencionados anteriormente. (p.1)
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Numero de empresas en el sector manufacturero por tamafo durante el periodo
2013 al 2017
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Figura 13. NGmero de empresas en el sector manufacturero.

Se incluyen las compafiias que reportaron estados financieros en cada uno de los afios analizados, es
decir, compafiias activas en el sector formal de la economia. No se incluyen empresas del sector
financiero del sector publico.

Fuente:

Superintendencia de Compariias Valores y Seguros (SCVS).

Elaborado por: La Autora

Segln

los resultados obtenidos del estudio realizado, la Superintendencia de

Compaiiias, Valores y Seguros (2018) concluye que:

En el afio 2016, se registraron 5,628 comparfiias que reportaron estados
financieros en el sector manufacturero. De este total, el 45% fueron
microempresas, el 30% correspondieron a pequefias empresas, el 15% a
medianas empresas y el 10% a grandes empresas. El segmento que mas aporté a
la generacion de empleo fue el de las grandes empresas contribuyendo con el
73% del empleo reportado por el sector manufacturero. Las medianas y
pequefias empresas contribuyeron con el 15% y 9%, mientras que las
microempresas aportaron con el 3% del empleo generado en todo el sector.

Para el afio 2017, las compafiias que reportaron estados financieros alcanzaron
un total de 5.058.° de las cuales el 43% fueron microempresas, el 30% pequefas
empresas, el 16% medianas empresas y el 10% grandes empresas. El segmento
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de las grandes empresas aportd con el 72% del total de empleo reportado por el
sector manufacturero. Por otro lado, las medianas, pequefias empresas Yy
microempresas reportaron el 15%, 8% y 4% del empleo generado en el sector,
respectivamente. (p.72)

Numero de Personal Ocupado — Sector Manufacturero

El nimero de personal ocupado en el sector manufacturero desde el afio 2013 ha sido de
403.986, conforme ha pasado los afios ha sufrido disminuciones y crecimientos, en el
afio 2014 hubo un incremento con un total de 417.231 de personal, en el afio 2015 de
419.835, sin embargo, para el afio 2016 hubo un decrecimiento en el personal ocupado
con respecto al afio anterior revelando como resultado de 396.706 personas. En

promedio el nimero de personal ocupado en el sector es de 409.4400.

Evolucion del Personal Ocupado
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385.000

Figura 14. Evolucidn del Personal Ocupado.
Fuente: IESS, SRI, COMTRADE e INEC
Elaborado por: La Autora

El ndmero de personal ocupado en el sector manufacturero desde el afio 2013 esta
compuesto en un 69% por Hombres y el 31% por Mujeres, en el 2014 hubo un
incremento del cual el 70% estd conformado por Hombres y el 30% por Mujeres
existiendo un decrecimiento en el empleo femenino, en el afio 2015 la conformacion es
del 70% Hombres y el 30% Mujeres manteniendo esta conformacion con respecto al
afio anterior; en cambio para el afio 2016 el personal ocupado esta conformado por un
69% de Hombres y un 31% de Mujeres existiendo un incremento en el personal

femenino y decrecimiento en el masculino.
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Figura 15. Evolucidn del personal ocupado segun el tamafio de las empresas.
Fuente: IESS, SRI, COMTRADE e INEC
Elaborado por: La Autora

De acuerdo a los resultados mostrados en la Figura 15 podemos observar que las
grandes empresas tienen mayor proporcion de personal ocupado, en el afio 2013
representa del total de personal ocupado un 53,2%, las microempresas son las que
obtienen el segundo lugar con una proporcién de personal ocupado de 19,4% vy las
pequefias empresa con una proporcion del 14,7%; para el afio 2014 existe un aumento
de proporcion de personal ocupado con respecto al afio anterior de las grandes empresas
de un 53,5%, las microempresas tuvieron un incremento con un resultado de 19,9%, las
pequefias empresas de 14,7%; para el afio 2015 se incrementd las grandes empresas con
un 53,7%, las microempresas con un 20,8% y las empresas pequefias muestran un
decrecimiento en su proporcion de personal ocupado de 14,0%; para el afio 2016 las
grandes empresas muestran un decrecimiento con una proporcion de 53,4%, las
microempresas un crecimiento con un 21,6% y un decrecimiento en las pequefias

empresas del 13,5%.

1.2.3 Comercio Exterior.
Los datos que se mostraran a continuacion son sobre las importaciones por clasificacion

segun uso o destino econémico (CUODE).

Las importaciones que el Ecuador realizo como podemos observar fueron en materias
primas de $6.047 y en bienes de capital de $4.186, combustibles y lubricantes de
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$2.907, bienes de consumo de $3.825 y diversos de $175; el total de importaciones para
el afio 2017 de enero a noviembre fue de 17.139 dolares, de este total las materias
primas y los bienes de capital representaron el 60% del total y en bienes de consumo un
22%, lo cual es un beneficio notando que las importaciones realizadas en su mayoria
son para realizar produccion nacional mas no para el reemplazo de productos

nacionales.

IMPORTACIONES POR CUODE
2017 (ENE-NOV) Participacién
MILLONES USD FOB Materias Primas + 60%

Bienes de Capital

B. de Consumo 22%
7000 647

3825

6000 [1bmnmpmmamm$ ]
5000 4186 USD 17.1389
4000 2907
3000
2000
1000 175

0

Materias Bienes de Combustibles Bienes de Diversos
Primas Capital y Lubricantes Consumo

Figura 16. Importaciones por clasificacion segun uso o destino econémico.

Fuente: Direccion de Estudios Econémicos y Comerciales, MCEI, Banco Central del Ecuador: Afios
2016, 2017 (ene-oct); SENAE: 2017 (nov)

Elaborado por: La Autora

Las importaciones como sabemos se realizan en gran escala debido a que los
consumidores prefieren un producto a menor precio y si este viene del extranjero lo

consumirén de preferencia.

Exportaciones en el Sector Textil

La Revista EKOS (2018) menciona que “Las exportaciones de productos textiles fueron

de $81,26 millones en 2017, siendo el resultado de un afio complejo para el sector” (p.1)

El sector textil conserva una relacion con 33 ramas productivas teniendo con esto un

gran potencial para mejorar las exportaciones y sustituir las importaciones.
Segun Garcia (2018) afirma que:
El aprovechamiento del Acuerdo Comercial con la Union Europea facilité que

las exportaciones de productos no petroleros crezcan en 28,7%; la liberacién
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definitiva del régimen de slvaguardias favorecio la importacion de materias
primas y bienes de capital para la industria y permitié un incremento de 23,5%

para el caso de materias primas y de 13,8% para bienes de capital. (p.1)

Exportaciones de Bienes Textiles por Bloque Economico
Valores FOB
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EUROPEA; 10%

MERCOSUR;
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Figura 17. Exportaciones de Bienes Textiles por Bloque Econdmico.
Fuente: Departamento Técnico AITE
Elaborado por: La Autora

Para el afio 2017, como podemos observar las exportaciones se centran en la
Comunidad Andina representando en el total de exportaciones un 37%, en el Mercosur
de 18%, Resto de Asia del 15% y la Unidn Europea con 10% del total de exportaciones,

estos bloques econdmicos son los mas representativos para las exportaciones en el 2017.

Exportaciones de Bienes pro Tipo de Producto
Valores FOB
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1% punto punto
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Figura 18. Exportaciones de Bienes Textiles por Tipo de Producto
Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaborado por: Departamento Técnico AITE
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Para el afio 2017 las exportaciones que se realizan a los blogues econémicos
anteriormente mencionados de bienes textiles por tipo de producto son: Otros Usos, el
cual es el mas exportado con una representacion del 39%, el siguiente producto que
destaca es el Tejido Plano con un 35% y por consiguiente el Hilado con un 5% del total

de exportacion.

Importaciones en el Sector Textil

Importaciones de Bienes Textiles Bloque Econémico

Valores FOB
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Figura 19. Importaciones de Bienes Textiles por Bloque Econémico
Fuente: Departamento Técnico AITE
Elaborado por: La Autora

En el 2017 las importaciones que realiza el Ecuador en su mayoria pertenece a la
Comunidad Andina con un 30% de las exportaciones por bloque econémico, luego se

importa de China en un 25% y el Resto Asia un 13% del total de importaciones.

Importaciones de Bienes Tetiles por Tipo de Producto
Valores FOB
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Figura 20. Importaciones de Bienes Textiles por Tipo de Producto.
Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaborado por: Departamento Técnico AITE



Los productos que més se importan a los bloques econémicos que se mencionaron con
anterioridad son: el Tejido Plano, siendo este el que mas se importa, con una
importacion del 24%, por otro lado tenemos las prendas excepto de punto un 17%,
Producto especial con un 13% de representacion en las importaciones y prendas de
punto en un 12%, por ende, todos los productos mencionados anteriormente son los mas

significativos al momento de realizar importaciones.

Por lo tanto, de acuerdo con lo observado, entre la Comunidad Andina se realizan las

exportaciones e importaciones del tejido plano.

Importaciones y Exportaciones en el subsector Fabricacién de Prendas de
Vestir

En su mayoria las ventas de productos del subsector fabricacién prendas de vestir se

concentra localmente, sin embargo, si se ha llegado a mercados extranjeros.

La Asociacion de Industriales Textiles del Ecuador (2016) nos menciona que:
La CEPAL calcula que en el 2015 las economias de América Latina
experimentaron un retroceso del 0,4%, y que solo creceran un 0,2% en el 2016.
Para el Ecuador, en el afio 2015 fue un afio dificil por varios aspectos, entre ellos
la dréstica caida del precio del petrdleo y la apreciacion del dolar

estadounidense. (p.4)

IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES
FABRICACION DE PRENDAS DE VESTIR

$39.526.658,00 $44.227.234,00 $41.596.589,00 $39.7597516,00
O—0 O O
N N
2013 2014 2015 2016
—O—-EXPORTACIONES IMPORTACIONES

Figura 21. Importaciones y Exportaciones en la fabricacion de prendas de vestir.
Fuente: IESS, SRI, COMTRADE e INEC
Elaborado por: La Autora
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Como se puede observar en la Figura 21, las importaciones en el subsector fabricacion
de prendas de vestir se mantuvieron desde el 2013 al 2015 sobre los 200.000.000
dolares, en promedio son de 260.011.515 ddlares, para el afio 2016 bajaron las
importaciones a 166.601.828,00 dolares con un decrecimiento del -36,86%, debido a las
restricciones que establecio el gobierno ecuatoriano.

En cambio las exportaciones en promedio son de 41.227.499 dolares, en el afio 2013
estuvo sobre los 39.000.000 ddlares, para el afio 2014 aumentaron en 4.700.574 dolares,
sin embargo, en el afio 2015 sufrié un decrecimiento a 41.596.589, para en el afio 2016
fue de 39.759.516,00 dolares con un decrecimiento del -4,42% con respecto al afio
anterior, cabe recalcar que a pesar que disminuyeron las exportaciones, las
importaciones de igual manera lo hicieron siendo esto beneficioso para la economia del

Ecuador, debido a que se quiere proteger la produccion nacional.

Balanza Comercial en el subsector Fabricacion de Prendas de Vestir

Balanza Comercial de Fabricacion de Prendas de Vestir
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Figura 22. Balanza Comercial del subsector Fabricacién de prendas de vestir.
Fuente: IESS, SRI, COMTRADE e INEC
Elaborado por: La Autora

La balanza comercial en el subsector fabricacion de prendas de vestir en los ultimos 4
afios ha sido deficitaria en mas de 125 millones de dolares siendo los principales
productos de importacion el calzado, las polainas y los articulos relacionados con un
valor FOB de mas de 168 millones de ddlares. (Revista Ekos, 2018)

Para el afio 2015, los resultados revelan que la balanza comercial es negativa en -

260.139.629 ddlares debido a que como se observa en la Figura 22 las importaciones
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son mayores a las exportaciones realizadas, mismo deficit comercial se conservé para el
afio 2016, sin embargo, la negatividad de la balanza disminuyd con respecto al afio
anterior, siendo esta de -126.842.312 ddlares, la cual comparando 3 afios antes el déficit

comercial era mas prolongado ya que estaba aproximadamente sobre los -200.000.00

dolares.

Mientras las exportaciones no tengan una gran representacion y superen a las
importaciones, la balanza comercial no podra ser positiva, ilustrando un superavit. Por
ende, el ecuador ha tratado de proteger mediante varias estrategias la produccion
nacional.
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Capitulo 2: Conceptos Teodricos

2.1. Analisis Financiero.
En la actualidad el ambiente econdmico es inconstante, asi como el mejoramiento

productivo en los diferentes sectores, las necesidades econdémicas que se producen,
todas estas situaciones hacen que el andlisis financiero sea esencial para incrementar la
eficiencia y competitividad de la entidad frente a otras organizaciones en la toma de

decisiones.

Baena (2014) define que:

El analisis financiero es un proceso de recopilacion, interpretacion y
comparacion de datos cualitativos y cuantitativos, y de hechos histdricos y
actuales de una empresa. Su propdsito es el de obtener un diagnéstico sobre el
estado real de la compafiia, permitiéndole con ello una adecuada toma de

decision. (p. 11)

La importancia del analisis financiero reside en la evaluacion actual y real de la
situacion de la entidad y el comportamiento que posee tomando en consideracion los
factores influyentes como es: la naturaleza, el sector, entre otros. Existen dos métodos
de analisis financiero para analizar e interpretar los estados financieros, denominados
analisis vertical; la representacion global que tiene una cuenta contable y el analisis

horizontal; determinar la variacion de las cuentas contables de un periodo a otro.

2.1.1 Analisis Financiero Vertical.
Burgos (2009) define que “El método vertical se refiere a la utilizacion de los estados

financieros de un periodo para conocer su situacion o resultados” (p. 7). Es decir,
permite medir el peso correspondiente que contiene cada cuenta contable dentro del
estado financiero examinado en términos porcentuales, puntualizando la composicion y
estructura de los estados financieros. La preeminencia de este analisis esta en verificar
la distribucion que realizan las empresas, si los activos son equitativos conforme las

necesidades financieras y operativas de las empresas.

Cordoba (2014) nos explica que existen dos procedimientos para realizar el analisis
financiero vertical y son: el procedimiento de porcentajes integrales que consiste en
determinar el porcentaje que representa cada cuenta en el caso del estado de situacion

financiera, las cuentas del activo, pasivo y patrimonio con respecto al activo total y en el
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estado de resultados con respecto a las ventas netas; el procedimiento de razones
simples que consiste en obtener ilimitadas razones o indicadores financieros para medir

el comportamiento de la empresa.

2.1.2 Analisis Financiero Horizontal.
Burgos (2009) define que “En el método horizontal se comparan entre si los dos ultimos

periodos, ya que en el periodo que esta sucediendo se compara la contabilidad contra el

presupuesto” (p. 7).

Este método es dinamico ya que compara estados financieros semejantes, permitiendo
ver los cambios que se dan en las cuentas parciales o individuales de un periodo a otro,
es necesario que existan 2 0 mas estados financieros del mismo tipo (estado de situacién

financiera o estado de resultados) presentados por periodos consecutivos. (Baena, 2014)

Este andlisis sirve para valorar la tendencia que tienen las cuentas de los estados
financieros de un periodo a otro y en base a esto se evalla la situacion financiera que
tienen las entidades. Este analisis mide las variaciones y el impacto en otras cuentas de
los estados financieros, luego se determina las causas y posibles consecuencias,
permitiendo al conocer todo esto poder desarrollar futuras proyecciones que fortalezcan

las debilidades obtenidas en los resultados. (Baena, 2014)

2.2. Razones de Liquidez

La liquidez es de vital importancia en la vida econdmica de cualquier empresa, a pesar
de generar al final de cada ejercicio fiscal una gran utilidad en estado de resultados, su
patrimonio puede estar bien constituido pero si no tiene liquidez pierde importancia ya
que la disponibilidad del mismo es escaza y esto atrae problemas financieros, historial
crediticio deficiente, interés por multa, demanda por exigir el pago de deudas ya
vencidas y otras situaciones riesgosas que pueden concluir en la quiebra o cierre de la
entidad.

Gitman y Zutter (2012) afirman que:
La liquidez se refiere a la solvencia de la posicion financiera general de la
empresa, es decir, la facilidad con la que puede pagar sus cuentas. Debido a que

un precursor comun de los problemas financieros y la bancarrota es una liquidez
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baja 0 decreciente, estas razones dan sefiales tempranas de problemas de flujo de

efectivo y fracasos empresariales inminentes. (p. 65)

Rubio, en el 2007, menciond que en otros casos la falta de liquidez puede expresar la
incapacidad de servirse de oportunidades rentables. También se puede figurar una traba
hacia la expansion de la empresa, es decir a este nivel seria deficiente la libertad de

eleccién.

Por ende, es fundamental establecer qué tan liquida es una organizacion y buscar un
nivel optimo que permita a la empresa obtener l0s recursos necesarios para operar sin

generar un excedente subutilizado o que no sea utilizado.

Morelos, Fontalvo y Hoz, en el 2012, explicaron que el analisis de los indicadores de
liquidez utilizados en los portuarios de Colombia y en otros sectores, generalmente se
utiliza la raz6n corriente, prueba acida y capital neto para realizar un analisis 6ptimo de

la liquidez en las empresas de acuerdo con el sector enfocado.

Nava y Marbelis, en el 2018, para realizar un correcto diagnostico financiero en
Venezuela utilizan las mismas razones de liquidez comunes que son la liquidez

corriente, prueba cida y capital de trabajo.

Cardona, Martinez, Velasquez y LoOpez, en el 2015, midieron la liquidez del sector
manufacturero del cuero y marroquineria de las empresas colombianas, compafiias
clasificadas como grandes empresas de acuerdo al SIREM, el organismo de control de
las entidades, obteniendo como resultado, que el sector afronta dificultades de liquidez y
se ha deteriorado en el tiempo, aunque sus razones corrientes son apropiados, han
existido estudios que han reportado esta dificultad pero sin mostrar el detalle de los
indicadores, sin embargo, en este estudio se determind los indicadores para medir de
manera eficiente fueron: la razén corriente y prueba &cida, demostrando a través de
dichos indicadores el estado actual que se encuentra el sector manufacturero de las

grandes empresas colombianas.

Angulo, Berrio y Caicedo, en el 2014, mediante el analisis en las estrategias de
inversion en capital de trabajo aplicadas por las micros, pequefias y medianas empresas
colombianas de comercio textil en el municipio de Maicao, concluyen a través de los
resultados obtenidos que pese a una significativa inversion en activos circulantes, su

solvencia no es alta, esto se da por el alto pasivo circulante que contiene en su estructura
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financiera, pese a la liquidez obtenida se evidencia que las empresas podrian tener
dificultades en su ciclo de efectivo, ya que cuentan con grandes obligaciones a corto
plazo y la caida de liquidez, los indicadores dptimos para medir y llegar a resultados

reales fueron: la liquidez general y &cida menor.

Al observar y evaluar los disimiles estudios que se han realizado en diferentes paises se
pudo cotejar que para establecer la liquidez en las empresas de estudio utilizan los

indicadores financieros de liquidez: liquidez corriente, prueba acida.

La liquidez que posee una empresa es de vital importancia para su vida econémica, es
necesario evaluar el grado de liquidez y dependera la aceptabilidad de la misma de
acuerdo al sector en el que se encuentre. En el 2014, Cérdova nos menciona que a partir
de conocer la disposicién de la empresa para pagar sus deudas a corto plazo se puede
percibir la solvencia actual del efectivo de la entidad y la capacidad que tiene para
mantener su solvencia en situaciones criticas que se presenten. Las compafiias
generalmente pueden producir grandes utilidades y ventas pero si el cobro a sus
respectivos clientes no es inmediato, se puede acarrear problemas econdémicos 0
financieros, por ende es indispensable conocer el grado de liquidez de la compafiia y

mejorarlo.

La clasificacion de los indicadores de liquidez segln varios autores de acuerdo con sus
aspectos a considerar son las siguientes: Segin Gitman y Zutter (2012) determina que
“Las dos medidas bésicas de liquidez son la liquidez corriente y la razén rapida (prueba
del 4acido)” (p. 65). Segin Baena (2009) fija que “Las razones de liquidez, se clasifican
en: razon corriente o circulante, razon rapida o prueba del acido y capital de trabajo” (p.
125). Van Horne y Wachowicz (2008) determinaron que las medidas generales para

calcular la liquidez son: la liquidez corriente y la razén de la prueba &cida.

Segun varios autores para obtener la liquidez de una organizacion que sean eficientes y
muestren confiabilidad en la obtencion de resultados son: la liquidez corriente y la
prueba acida, sin embargo, para el estudio presente se aumentara en los célculos de
estos indicadores el capital de trabajo neto, siendo este un complemento para el analisis

que se procedera a realizar del sector.
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2.2.1 Liquidez Corriente

2.2.1.1 Concepto

El autor denomina que “La relacion corriente o circulante, y trata de verificar las
disponibilidades de la empresa en el corto plazo (inferior a un afo), para atender sus

compromisos (obligaciones) también a corto plazo” (Baena, 2009, p. 126)

Van Horne y Wachowicz (2008) explica que “Una empresa que tiene activos corrientes
compuestos principalmente de efectivo y cuentas por cobrar no vencidas, en general se
ve como con mas liquidez que una empresa cuyos activos corrientes son principalmente

inventarios” (p. 138).

Cowan (2008) en su estudio sobre la inversion, el desface y choques de liquidez en
Chile analiza que “una empresa esta mas expuesta en términos de liquidez mientras la
variable desfase de madurez sea mas positiva. Esta definicion incorpora todo tipo de

deuda, no diferenciando, por ejemplo, por la moneda en que fue emitida” (p.1).

2.2.1.2 Modo de Calculo

Activo Corriente

Liquidez Corriente = — .
Pasivo Corriente
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2.2.1.3 Representacion geométrica

ACTIVO PASIVO

Actividades de

Actividades de Inversion . R
Financiamiento

A.CORRIENTE
P. LARGO PLAZO
A. FIJO
PATRIMONIO
OTROS
TOTAL ACTIVO TOTffL PASIVO +
PATRIMONIO

Figura 23. Representacion geométricaldel calculo de la Liquidez Corriente
Fuente: Baena, Toro, Diego
Elaborado por: La Autora

Activo Corriente

Liquidez Corriente = . .
Pasivo Corriente

2.2.1.4 Criterios de Interpretacion.

Baena (2014) menciona que el nivel 6ptimo de liquidez corriente es desde 1,5, es decir,
si una entidad tiene una liquidez corriente menor a 1,5 tendrd la probabilidad de
suspender los pagos de obligaciones hacia proveedores, sistemas financieros, otros
acreedores. Pero si la liquidez corriente sobrepasa a 2,0 se podra decir que la entidad

tiene activos corrientes ociosos, indicandonos carencia en la rentabilidad a corto plazo.

Gitman y Zutter (2012) expone que “La cantidad de liquidez que necesita una compafiia
depende de varios factores, incluyendo el tamafio de la organizacién, su acceso a
fuentes de financiamiento de corto plazo, como lineas de crédito bancario, y la

volatilidad de su negocio” (p. 66).
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2.3 Prueba Acida

2.2.2.1 Concepto

La prueba &cida y como algunos autores también la denominan razon rapida es

semejante a la liquidez corriente.

En el 2009, Garcia, explica que la razén corriente es similar a la prueba acida solo que
se le excluye los inventarios debido a que estos son tratados de diferente manera y no se
pueden convertir agilmente en efectivo porque pasan por procesamiento,
transformacion, acumulacion y la respectiva venta; en consecuencia, a esto se suprime
los inventarios. El autor determina que “Es una prueba o test mucho mas estricto, el cual
pretende verificar la capacidad de la empresa para cancelar sus obligaciones corrientes,

sin depender de la venta de sus inventarios” (Baena, 2009, p. 127)

Van Horne y Wachowicz (2008) explica que “La razon se concentra principalmente en
los activos corrientes mas liquidos —efectivo, valores de corto plazo y cuentas por

cobrar— en relacion con las obligaciones actuales” (p. 139)
La disminucidn de liquidez habitualmente se debe a dos factores primordiales:

1. Muchos tipos de inventario no se pueden vender facilmente porque son
productos parcialmente terminados, articulos con una finalidad especial o
algo por el estilo; y 2. El inventario se vende generalmente a crédito, lo que
significa que se vuelve una cuenta por cobrar antes de convertirse en

efectivo. (Gitman & Zutter, 2012, p. 67).

2.2.2.2 Modo de Calculo

Baena (2014) nos dice que “Se conocen tres formas diferentes de realizar el célculo de

la razon rapida o prueba del acido” (p. 140).

Modo de Calculo 1
Activo Corriente — Inventarios

Prueba Acida = - -
Pasivo Corriente
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Modo de Calculo 2

Efectivo + Inversiones Temporales * Cartera Comercial

Prueba Acida = . .
Pasivo Corriente

Modo de Calculo 3

Activo Corriente — Inventarios — Diferidos

Prueba Acida = - -
Pasivo Corriente

2.2.2.3 Representacion geométrica

ACTIVO PASIVO
Actividades de Inversion Actividades de
INVENTARIOS |
ACTIVO 1 P. CORRIENTE
CORRIENTE
! P. LARGO PLAZO
A.FlJO
PATRIMONIO
OTROS
TOTAL ACTIVO TOTALPASIVO +
PATRIMONIO

Figura 24 Representacion geométrica del calculo de la Pkueba Acida #1
Fuente: Baena, Torp, Diego
Elaborado por: La Autora

Modo de Calculo 1

Activo Corriente — Inventarios de Producto Terminado

Prueba Acida = - -
Pasivo Corriente
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ACTIVO PASIVO

Actividades de

Actividades de Inversion . .
Financiamiento

EFECTIVO
S T— P. CORRIENTE
INVERSIONES TEMPORALES
CARTERA COMERCIAL
A b \____P.LARGO PLAZO
PATRIMONIO
OTROS
]
TOTAL ACTIVO TOTAL PASIVO +
PATRIMONIO

Figura|25. Representacion geométrica del calculo de la Prueba Acida #2
Fuente| Baena, Toro, Diego
Elaborfdo por: La Autora

Modg de Calculo 2

Efectivo + Inversiones Temporales * Cartera Comercial

Prueba Acida = - -
Pasivo Corriente



ACTIVO PASIVO

Actividades de Inversion Actividades de
INVENTARIO
ACTIVO DIFERIDOSS\\ P. CORRIENTE
CORRIENTE \
P. LARGO PLAZO
A. FlJO —
FATRIMONIO
OTROS
y
TOTAL ACTIVO OTAL PASIVO +
ATRIMONIO

Figura 26. Representacion geométrica del calculo de la Pyueba Acida #3
Fuente: Baena, Toro, Diego
Elaborado por: La Autora

Modo de Calculo 3

Activo Corriente — Inventarios — Diferidos

Prueba Acida = - -
Pasivo Corriente

2.2.2.4 Criterios de Interpretacion.
Baena (2014) menciona que el nivel éptimo de una prueba &cida es cercano o

aproximado a 1, por lo tanto, si la prueba acida es menor que 1 la empresa no podria
enfrentar sus obligaciones con terceros por no tener suficientes activos liquidos y si la
prueba acida es mayor que 1 representaria que posee exceso de liquidez dando como

resultado la pérdida de rentabilidad.

Gitman y Zutter (2012) en cambio nos dicen que “Al igual que en el caso de la liquidez
corriente, el nivel de la razén réapida que una empresa debe esforzarse por alcanzar

depende en gran medida de la industria en la cual opera” (p. 67)

Para la presente investigacion del andlisis de la prueba &acida del sector se determind
emplear el modo de calculo 1, debido a que este célculo cuantifica el tratamiento de la
informacion para obtener la prueba &cida de manera eficiente y confiable.
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Gil, Cruz y Lemus, en el 2018, en el estudio realizado del desempefio financiero
empresarial del sector agropecuario: un analisis comparativo entre Colombia y Brasil, al
momento de realizar el respectivo calculo determinan que el sector agropecuario de
Colombia tiene un mayor desempefio que Brasil, sin embargo, la empresas brasilefias
lograron a lo largo del tiempo incrementar sus niveles de liquidez, concluyendo que el
modo de calculo 1 que se establecid para determinar la prueba &cida muestra

confiabilidad en los resultados y se utiliza tradicionalmente a nivel mundial.

2.3.3 Capital de Trabajo Neto

2.3.3.1 Concepto

El autor concluye que “Es la diferencia entre el activo corriente y el pasivo corriente,
constituye los recursos reales con los cuales cuenta la empresa 0 negocio para cancelar

su pasivo a corto plazo” (Baena, 2009, p. 131).

Baena, en el 2009, nos explica que es de vital importancia verificar y evaluar la
composicion de las cuentas contables en el activo y pasivo corriente, las tendencias o
decrecimientos, en la cuenta de los clientes el plazo de cobro que se les otorgd o la
recuperacion de la cartera, cobro a proveedores, los descuentos ofrecidos o recibidos,

los cambios en inventarios y la determinacion del capital de trabajo.

Gil et al. (2018) en el estudio que realizaron sobre el desempefio financiero empresarial
del sector agropecuario: un analisis comparativo entre Colombia y Brasil definieron que
“El indicador de capital de trabajo relaciona la cantidad de recursos con los que cuenta
una empresa para desarrollar sus actividades —activos corrientes—“(p. 123).

2.3.3.2 Modo de Calculo

Capital de Trabajo Neto = Activo Corriente — Pasivo Corriente
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2.3.3.3 Representacion geométrica

ACTIVO PASIVO

Actividades de

Actividades de Inversion . AR
Financiamiento

P. CORRIENTE
A.CORRIENTE TR
\|  P.LARGO PLAZO
A. FIJO
PATRIMONIO
OTROS
TOTAL ACTIVO TOTALPASIVO +
PATRIMONIO

Figura 27 Representacion geométrica del calculo Capital de trabajo neto
Fuente: Baena, Toro, Diego
Elaborado por: La Autora

Capital de Trabajo Neto = Activo Corriente — Pasivo Corriente

2.3.3.3 Criterios de Interpretacién

Baena (2014) expone que “Si el Capital de Trabajo Neto es menor que 0.5 es posible
que la empresa posea problemas para cumplir con sus deudas a corto plazo, aunque
convierta en dinero en efectivo todos sus activos” (p. 146). Por lo tanto es preferible que

se aproxime a 1 para que la empresa sea capaz de cubrir sus obligaciones a corto plazo.

El capital de trabajo se relaciona directamente con el volumen de operacion de la
empresa; a mayor nivel de operaciones del negocio existe una necesidad alta de capital
de trabajo, y viceversa; a menor nivel de operaciones las necesidades de capital de

trabajo reflejados en caja, clientes e inventarios, serdn menores. (Cérdova, 2014)

Cordoba (2014) nos expone que “Un capital de trabajo negativo significa que la
empresa no cuenta con recursos suficientes para cubrir necesidades operativas y de no

solucionarse, en el corto plazo podria ocasionar la insolvencia del negocio” (p.227).
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Metodologia

El andlisis de la presente investigacion va dirigido al sector societario de fabricacion de
prendas de vestir en el Ecuador periodo: 2013 al 2017, se incluyen entidades agrupadas
segun la codificacion de la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros como
actividad economica de nivel C14, clasificado por el tamafio de las empresas que lo
componen. La poblacion estudiada comprende para el afio 2017 de 227 entidades del
pais, adicionalmente se realiz6 un analisis de 17 organizaciones correspondientes a la
ciudad de Cuenca, de las cuales 1 es una organizacion grande, 1 es empresa mediana, 11
son empresas pequefias y 4 son microempresas. Para establecer la clasificacion de las
empresas por su tamafio la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros se rige
por lo que define el Codigo Orgénico de la Produccion, Comercio e Inversiones, de

acuerdo con los niveles de ingresos y empleados.

A partir de la informacién de las declaraciones del impuesto a la renta de las empresas
se extrajo el Estado de Situacion Financiera y el Estado de Resultados, correspondientes

al periodo planteado de anélisis.

A través de las referencias bibliografias mas relevantes del anlisis financiero se
identificd los indicadores financieros que utilizan generalmente para la medicion de la
liquidez que son: liquidez corriente, prueba acida y capital de trabajo neto. La presente
investigacion utilizé el método analitico ya que las variables que se estudiaron tuvieron
un proceso de calculo e interpretacién; es descriptiva simple longitudinal debido a que
se ejecutd una descripcion, medicion y anélisis de las variables de liquidez. En la
investigacion cuantitativa fue de corte transversal siendo el periodo especifico de
tiempo el afio 2017. Para definir la clasificacidn de las empresas por su tamafio se tomé
en consideracion a lo estipulado en el Codigo Organico de la Produccién, Comercio e

Inversiones.

Se realizd un andlisis de los datos atipicos del conjunto de la base de datos de las
entidades segun el criterio de Chauvenet, se aplico un analisis ANOVA para determinar
la significatividad de los promedios del sector, con base en su clasificacion por tamafio.
Se utilizé la estadistica descriptiva para presentar los resultados en cuadros, figuras y
tablas elaboradas a traves de Excel; se utilizo test de medias y concluir con el respectivo
analisis e interpretacion de tendencias y comportamiento de estos indicadores
financieros en las empresas del sector en el Ecuador.
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Capitulo 3: Capacidad de pago y Disponibilidad Inmediata

del efectivo en el Sector de Fabricacion de prendas de Vestir.

La clasificacion de las empresas esté definido de acuerdo a lo que se rigen las entidades
de control, en este caso la Superintendencia de Companias, Valores y Seguros se
manejan con lo estipulado en el Cddigo Organico de la Produccion, Comercio e
Inversiones. Los pardmetros utilizados para realizar la clasificacion se basan en los
ingresos y numero de empleados en las organizaciones, como se muestra en la siguiente
tabla:

Tabla 5 Clasificacion de las empresas segun las ventas y los trabajadores

Clasificacion Volumen en Ventas Anuales  Trabajadores

Microempresa Menor a USD $100.000 1a9

Pequeiia empresa De USD $100.001 a USD 10a49
$1°000.000

Mediana empresa De USD $1°000.001 a USD 50a 199
$5°000.000

Empresa Grande De USD $5°000.001 en 200 en adelante
adelante

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
Elaborado por: La Autora

En el célculo y andlisis se utilizd los indicadores financieros considerados como

fundamentales y de uso comun. (Ver anexo 1).

3.1. Andlisis de Liquidez Corriente.

3.1.1 Anadlisis de Liquidez Corriente en el Sector.

El indicador de liquidez corriente enfocado en el subsector de fabricacién de prendas de
vestir entre los afios 2013 y 2017 para las empresas consideradas en este estudio se
presentan en la Figura 18, diferenciados por afio. Teniendo en consideracion que de la
base de datos de todas las empresas se sacaron los datos atipicos implementando el

criterio de Chauvenet! para evidenciar resultados mas eficaces y veridicos.

L El criterio de Chauvenet es un método cuantitativo que calcula si un dato experimental de una base de
datos es atipico y lo elimina; se basa en cuanto difiere un valor dudoso respecto de la media de los demas.
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LIQUIDEZ CORRIENTE DEL SECTOR
FABRICACION DE PRENDAS DE VESTIR
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Figura 28. Liquidez Corriente del subsector Fabricacion de prendas de vestir.
Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
Elaborado por: La Autora

Entre el 2013 y 2014, la fabricacion de prendas de vestir present6 una liquidez corriente
que se incrementd en un 0,56 unidades monetarias con respecto al afio anterior, es decir,
que la capacidad de los activos corrientes si pueden afrontar las obligaciones a corto

plazo de las entidades.

Para el afio 2017 se increment6 en 2,41 unidades monetarias con respecto al periodo
anterior, es decir, las empresas cuentan con $10,04 de activos corrientes por cada $1,00
de obligaciones a corto plazo, esto se produjo debido a que las cuentas por cobrar
disminuyeron, lo que evidencia que las empresas mejoraron su gestion de cobranza;
adicionalmente el incremento en los ingresos operacionales en ventas permitieron que

exista entrada de dinero en las entidades.

Por lo tanto, se observa que existe disponibilidad de los activos corrientes los cuales son
suficientes para afrontar la totalidad de las obligaciones pendientes a corto plazo de las
empresas en el subsector. Cabe recalcar que desde el afio 2013 al 2017 la liquidez
corriente del subsector se ha ido ampliando con el transcurso de los afios, sin embargo,
el significativo aumento demuestra que existen activos corrientes infructuosos

indicando escasez en su rentabilidad a corto plazo.
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3.1.2 Anadlisis de Liquidez Corriente por tamafio de empresa.

Andlisis de Liguidez Corriente de las Microempresas.

LIQUIDEZ CORRIENTE DE LAS
MICROEMPRESAS Y EL SECTOR

30 22,01 23,15
20
10 4,87
0 312 368 5,48 7,63 0
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

—o—LIQUIDEZ CORRIENTE DEL SECTOR
—e—Liquidez Corriente Microempresas

Figura 29. Liquidez Corriente de las Microempresas del subsector.
Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
Elaborado por: La Autora

Como se puede observar en la figura 29 la liquidez corriente de las microempresas,
desde el 2013 al 2017 han sido cambiante a lo largo del tiempo. Para el afio 2014 hubo
una variacion significativa con respecto al afio anterior, teniendo un resultado de 15,39
unidades monetarias, debido a que para este afio los activos corrientes y pasivos
corrientes incrementaron en un 331% y 236% correspondientemente, el efectivo y sus
equivalente aumentaron en un 10%, asi como los inventarios de materia prima y materia
en transito y los inventarios de productos terminados, las cuentas por cobrar del mismo
modo aumentaron notablemente, cuentas que debido a su importante variacion

efectuaron este revelador incremento de liquidez del 2013 al 2014.

En el afio 2015 la cifra disminuyd en un 33%; una sefial de que las cuentas por pagar
aumentaron de manera relevante con respecto al afio 2014, sin embargo, los activos
corrientes aumentaron en un 176%, permitiendo que la capacidad de pago de estos
cubra las obligaciones a corto plazo. En el afio 2016 se dio un aumento alcanzando las
22,01 unidades monetarias de liquidez corriente, cifra influenciada por la disminucién
tanto de activos corrientes como de pasivos corrientes, sin embargo, el incremento se
explica por la disminucion en un 73% las cuentas por pagar, permitiendo que la liquidez

aumente de manera significativa.

45



Para el afio 2017 hubo un incremento del 5,17%, debido a la disminucion de las cuentas
por pagar, el incremento en los inventarios de materia prima, inventario de productos
terminados, el efectivo y sus equivalentes y las cuentas por cobrar, variaciones que han

dado como consecuencia tener una liquidez corriente de 23,15 unidades monetarias.

Por lo tanto, el comportamiento de la liquidez corriente con respecto al subsector se
puede visualizar que existe una brecha significativa, demostrando que las
microempresas no manejan correctamente el excedente de dinero. Poseen demasiada
liquidez siendo esto desfavorable por el exceso de activos corrientes, es decir, si son
capaces de afrontar sus obligaciones a corto plazo, sin embargo, este dinero no se lo
utiliza para ningun fin, por ende, hay excedente, convirtiéndose en dinero futil, el cual
podria ser aprovechado para inversiones que a lo largo del tiempo fructifiquen utilidad,

lo cual no llevan a cabo estas entidades.

Andlisis de Liguidez Corriente de las Pequeias Empresas.

LIQUIDEZ CORRIENTE DE LAS PEQUENAS

EMPRESAS Y EL SECTOR
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Figura 30. Liquidez Corriente de las Pequefias Empresas del subsector.
Fuente: Superintendencia de Compariias, Valores y Seguros.
Elaborado por: La Autora

La liquidez corriente en las pequefias empresas como se puede observar en la Figura 30,
nos refleja que entre el afio 2013 al 2017, no fue constante, destacando que las pequefias
empresas si tienen capacidad de pago para afrontar las obligaciones a corto plazo y la
disponibilidad del efectivo inmediato segun los resultados obtenidos. Sin embargo, se
puede visualizar con respecto a la liquidez del subsector que las brechas existentes de
las microempresas demuestran que estas entidades poseen una correcta administracion

de sus activos corrientes sin generar despuntes de liquidez.
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Para el afio 2013 la liquidez corriente fue de 3,32 unidades monetarias, es decir, que las
organizaciones cuentan con $3,32 de activos corrientes por cada $1,00 de obligaciones a
corto plazo, por lo tanto, se demuestra que son capaces de cubrir sus deudas menores a 1
afio. Para el afio 2014 se dio una disminucion del 30%, debido a que los activos
corrientes bajaron conjuntamente con los pasivos corrientes, de los cuales, los
inventarios de materia prima e inventarios en proceso, el efectivo y sus equivalentes
disminuyeron, sin embargo, los inventarios de productos terminados aumentaron asi
como las cuentas por cobrar y la disminucion de las cuentas por pagar, cifras que
afectaron a la liquidez corriente de este afio, siendo esta de 2,31, cabe recalcar que la
utilidad bruta de estas pequefias entidades mejoro, por el adecuado manejo de su
estructura financiera y el los ingresos obtenidos. En el afio 2015 la liquidez aument6 en
un 0,30 unidades monetarias con respecto al afio anterior, causante de que tanto activos
a corto plazo como pasivos a corto plazo se incrementaran, destacando que el aumento
fue mayor en los activos corrientes. Para el 2016 las empresas pequefias obtuvieron
mejores resultados acercandose a una favorable liquidez como lo describe Baena que
estd entre el 1,5y 2, siendo esta del 1,83, demostrando que las empresas buscaron que el
excedente no se convierta en dinero futil a lo largo del afio. Sin embargo, para el afio
2017 varid significativamente alcanzando el 5,30 de liquidez corriente, causada por el
aumento dado solo en los activos corrientes de los cuales los méas representativos
aumentos fueron del inventario de materia prima y las cuentas por cobrar y la

disminucion de las cuentas por pagar.

Por lo tanto, las empresas pequefias manejan el excedente de dinero, de manera que este

le genere un rendimiento a corto plazo.

Anélisis de Liguidez Corriente de las Medianas Empresas.
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Figura 31. Liquidez Corriente de las Medianas Empresas del subsector.
Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
Elaborado por: La Autora

En promedio las medianas empresas tienen una liquidez de 2,09 unidades monetarias.
El comportamiento de estas entidades con respecto a la liquidez del subsector es
favorable, ya que cuentan con disponibilidad de dinero inmediata y de acuerdo con el
criterio de interpretacion no mantienen activos corrientes ociosos y aprovechan los

excedentes de dinero.

De los resultados obtenidos se refleja que para el 2013 y 2014 la liquidez de estas
entidades esta sobre los 2,00 unidades monetarias, por lo tanto, son capaces de afrontar
sus obligaciones a corto plazo, cabe recalcar que para el 2015 y 2016 los resultados
fueron favorables de 1,92 y 1,83 respectivamente ya que se encuentran los resultados
dentro de un rango aceptable, evitando que sus activos corrientes se vuelvan ociosos,
desencadenando la solvencia de sus obligaciones a corto plazo. Sin embargo, para el
afio 2017 la liquidez corriente aumento con respecto al afio anterior, consecuencia de la
disminucion en las cuentas por pagar de un 11%, teniendo como resultado $2,18 de
activos corrientes por cada $1,00 de obligaciones a corto plazo. Por lo tanto, se pudo
determinar que las empresas medianas tienen control en sus activos corrientes, de
manera que aprovechan la inversion que realizan en los mismos, ya que la liquidez que

disponen esté entre los rangos establecidos en el criterio de interpretacion.

Andlisis de Liguidez Corriente de las Grandes Empresas.
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LIQUIDEZ CORRIENTE DE LAS GRANDES
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Figura 32. Liquidez Corriente de las Grandes Empresas del subsector.
Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
Elaborado por: La Autora

En promedio la liquidez de las grandes empresas es de 2,32 unidades monetarias. En el
transcurso del tiempo se puede observar en la Figura 32 que ha existido variaciones,
cabe recalcar que su grado de liquidez con respecto a la del subsector es favorable
debido al tamafio de empresa y los grandes beneficios que manejan este tipo de
empresas ya que tienen mayor acceso a la realizacion de inversion y optar con facilidad

a fuentes de financiamiento si lo necesitaran.

Para el afio 2013 fue de 1,70, es decir, que las organizaciones tienen $1,70 de activos a
corto plazo por cada $1,00 de pasivo corriente, cifra favorable por estar dentro del rango
establecido anteriormente. Para el afio 2014 aumento su liquidez a 2,07, consecuencia
de que sus activos corrientes aumentaron con respecto al afio anterior, de los cuales, los
aumentos mas significativos fueron por los inventarios de productos terminados,
inventarios de suministros, el efectivo y sus equivalentes y las cuentas por cobrar, y
adjuntando la disminucion de las cuentas por pagar, provocan el aumento de liquidez en
este afio. Sin embargo, en el afio 2015 se da una baja de liquidez alcanzando el 1,92,
debido a que sus activos corrientes disminuyeron en un 14%, asi como sus pasivos
corrientes en un 11%, permitiendo reflejar una disminucion de liquidez. En el afio 2016
las empresas del subsector mostraron un despunte al revelar mayor liquidez en todos los
afnos para cubrir sus obligaciones a corto plazo. No obstante, para el afio 2017 con
respecto al 2016 se dio una baja de liquidez en un 15% siendo esta de 2,72
disminuyendo el despunte reflejado anteriormente, pero manteniendo su capacidad de

solventar las deudas a corto plazo.
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Por lo tanto, a lo largo del tiempo las empresas grandes se han mantenido con una
liquidez favorable permitiendo que sus activos corrientes cubran las obligaciones que

mantienen a corto plazo, sin convertir los excesos de dinero en carencia de rentabilidad.
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3.2. Analisis de la Prueba Acida.
3.2.1 Analisis de la Prueba Acida en el Sector.

LIQUIDEZ CORRIENTE Y PRUEBA ACIDA DEL
SECTOR FABRICACION DE PRENDAS DE

VESTIR.
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Figura 33. Prueba Acida del subsector Fabricacion de prendas de vestir.
Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
Elaborado por: La Autora

En la Figura 33 se aprecia a la prueba acida que ha ido aumentando en el transcurso de
los afios, demostrando que las entidades que conforman el subsector de fabricacion de
prendas de vestir si tienen la capacidad para afrontar sus obligaciones a corto plazo
excluyendo la posesion de inventarios y cuentan con la disponibilidad del efectivo ipso

facto.

Para el afio 2014 como se puede apreciar el subsector no poseia ninguna dependencia
por los inventarios de productos terminados que manejaban, por ende, su prueba acida
coincide con la liquidez corriente. En los afios 2015, 2016 y 2017 la brecha entre la
liquidez corriente y prueba &cida crecid, pero no de manera significativa, reflejando que
no existe una dependencia reveladora por los inventarios en el subsector fabricacién de

prendas de vestir, sin embargo, si disminuye la liquidez de las entidades.
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3.2.2 Analisis de la Prueba Acida por tamafio de empresa.

Analisis de Prueba Acida de las Microempresas.

PRUEBA ACIDA DE LAS MICROEMPRESAS Y EL
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Figura 34. Prueba Acida de las Microempresas y el sector.
Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
Elaborado por: La Autora

En la Figura 30 se puede observar que la prueba acida con respecto a la del sector
despunta de manera significativa, demostrando que estas microempresas contienen
capacidad de pago a las obligaciones a corto plazo excluyendo los inventarios de
productos terminados, pero el exceso de capacidad demuestra que los activos corrientes
no generan una rentabilidad y no saben aprovechar los mismos para generar una utilidad
y optimizar el manejo del efectivo.

Desde el afio 2015 hasta el afio 2017 la capacidad para afrontar las deudas a corto plazo
descartando los inventarios han ido aumentando de manera significativa. Existio un
despunte de la prueba acida en el afio 2016 con respecto al afio anterior llegando a los
20,73$ por cada $1,00 de obligaciones menores a 1 afio, causado por el aumento en sus
cuentas por cobrar.

La dependencia de los inventarios de las microempresas no es significativa, debido a
que la diferencia de resultados, es decir, la brecha entre la liquidez corriente y prueba
acida no varia. Sin embargo, estos resultados confirman que, gracias a la alta inversion
de activos corriente, su solvencia es palmaria. Por lo tanto, las microempresas hacen

evidente que por los inventarios no podrian existir dificultades para disponer de dinero
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inmediato en el transcurso del tiempo ya que no existe dependencia de los mismos para

afrontar las obligaciones a corto plazo.

Analisis de Prueba Acida de las Pequefias Empresas.
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Figura 35. Prueba Acida de las Pequefias Empresas del subsector.
Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
Elaborado por: La Autora

Los resultados presentados en la Figura 35 muestran que las pequefias empresas del
subsector fabricacion de prendas de vestir en el Ecuador en promedio su prueba acida

son de $2,44 por cada $1,00 de deudas menores a 1 afio.

La dependencia de los inventarios para el desempefio de estas organizaciones en cuanto
a capacidad de pago es reducida, sin embargo, en el subsector se demuestra un exceso
de dinero que no ha sido invertido para generar una rentabilidad en el tiempo, pero estas
organizaciones son capaces de administrar el efectivo para mantenerse con un indice

favorable en cuanto a su liquidez excluyendo los inventarios.

Para el afio 2013 como se puede ver la prueba acida superd a la del subsector, sin
embargo, para los afios 2014, 2015 y 2016 disminuyd su exceso de liquidez reflejando
que no poseen dinero 0cioso y son capaces de cubrir sus obligaciones menores a un afo
descontando los inventarios, por ende, los resultados presentados en el trascurso de esos
afios se acercan mas a un indice favorable. Cabe recalcar que para el afio 2015 el

deterioro de los inventarios de productos terminados aumenté en un 23,85% con
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respecto al periodo anterior; en el afio 2016 disminuyd el deterioro de los inventarios en
un 9,35%. Para el afio 2017 esta cifra sufrié un aumento significativo debido a que las
cuentas por cobrar se incrementaron, proporcionando una prueba acida de 4,14 unidades

monetarias, demostrando que la disponibilidad del dinero es inmediata.

Por lo tanto, las empresas pequefias no generan dependencia de sus inventarios para
obtener disponibilidad de dinero inmediato y saben aprovechar la inversion en activos

corrientes sin generar excedentes inactivos.

Analisis de Prueba Acida de las Medianas Empresas.
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Figura 36. Prueba Acida de las Medianas Empresas del subsector y la Liquidez Corriente.
Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
Elaborado por: La Autora

La Figura 36 nos muestra como la liquidez de las empresas medianas se reduce al
momento que se excluyen los inventarios de productos terminados. Esta brecha
existente aumento en el afio 2013, para el afio 2014 se redujo, sin embargo, desde el

2016 en adelante ha ido aumentando, pero no de manera reveladora.

La prueba &cida se optimizé como se puede observar en el 2016 ya que su cifra es la
mas cercana a 1,5 por ende, significa que las empresas cuentan con capacidad de pago
para cubrir sus obligaciones y la disponibilidad de dinero inmediato, con una
rentabilidad a lo largo del tiempo ofrecida por sus activos corrientes. En el afio 2017 las
organizaciones cuentas con $1,75 de activos corrientes por cada $1,00 de obligaciones a

corto plazo.
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Por lo tanto, estas entidades ecuatorianas no manifiestan una relevante dependencia de
sus inventarios para obtener una liquidez favorable y son capaces de cubrir sus

obligaciones a corto plazo.

Anadlisis de Prueba Acida de las Grandes Empresas.
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Figura 37. Prueba Acida de las Grandes Empresas del subsector.
Fuente: Superintendencia de Compariias, Valores y Seguros.
Elaborado por: La Autora

Las grandes empresas del subsector en la Figura 37 demuestran como tienen mayor
control y manejo en su liquidez. Podemos observar la separacion de la media en los
cinco afios de las grandes empresas con respecto a la media de todas las empresas
ecuatorianas que es significativa, sin embargo, se demuestra que estas compafiias son
capaces de hacer frente a sus deudas a corto plazo sin la necesidad de contar con

inventarios, optimizando sus activos corrientes evitando el exceso de dinero.

La prueba &cida de estas organizaciones ecuatorianas en el 2013 fue de 1,38 unidades
monetarios, en el transcurso de los afios ha ido aumentando hasta llegar a 2,21 unidades
monetarias en el afio 2017. Por lo tanto, han ido mejorando su liquidez a lo largo del

tiempo.
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PRUEBA ACIDA DE LAS GRANDES EMPRESAS Y
LIQUIDEZ CORRIENTE
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Figura 38. Prueba Acida de las Grandes Empresas del subsector y Liquidez Corriente.
Fuente: Superintendencia de Compariias, Valores y Seguros.
Elaborado por: La Autora

De acuerdo con los resultados obtenidos y la visualizacion de los mismos en la Figura
38 se demuestra que las grandes empresas dependen de sus inventarios de productos
terminados por la baja de liquidez que ocurre al momento de excluirlos, por lo tanto, la
brecha existente es relevante. Se puede notar que en el afio 2016 hubo un despunte de la
prueba &cida, por lo tanto, en este afio contaban las compafiias con $2,44 por cada $1,00
de obligaciones a corto plazo. En el afio 2017 disminuyd la prueba &cida llegando a 2,21
unidades monetarias, a pesar de la disminucién las compafiias ecuatorianas mantienen

su capacidad de pago y disponibilidad del efectivo.

Por lo tanto, las grandes empresas cuentan con liquidez a pesar de suprimir a los
inventarios, es decir, son capaces de cubrir sus obligaciones a corto plazo sin ninguna
dificultad de por medio, permitiendo que estas empresas cuenten con liquidez que ha

ido aumentando en el transcurso del tiempo.
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3.3. Analisis del Capital de Trabajo Neto.
3.3.1 Anadlisis del Capital de Trabajo Neto en el Sector.

CAPITAL NETO DE TRABAJO DEL SECTOR
FABRICACION DE PRENDAS DE VESTIR
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Figura 39. Capital Neto de Trabajo del sector Fabricacion de prendas de vestir.
Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
Elaborado por: La Autora

Como se observa las empresas ecuatorianas del subsector fabricacion de prendas de
vestir en promedio cuentan en el afio 2013 con $211.424,44 de capital neto de trabajo,
es decir, los recursos reales con los cuales cuentan las entidades para cancelar su pasivo

a corto plazo.

En el afio 2014 la magnitud del capital de trabajo con que operd las entidades
ecuatorianas aumentd con relacién al periodo del afio anterior en $ 83.283,29, lo cual
representa un indicador favorable para las empresas. Sin embargo, para el afio 2015 este
capital decreci6 en un 50.16% aproximadamente Ilegando a obtener $146.868,31 para
cubrir sus obligaciones a corto plazo, las entidades son capaces de cubrir estas

obligaciones, pero con respecto al afio anterior disminuyeron.

Para el afio 2016 se dio un crecimiento del capital neto del 13.31% con el que operaron
las empresas debido a que los activos corrientes exceden a los pasivos corrientes dando
como resultado de $169.410,60 de recursos con los que cuentan las organizaciones para
cubrir sus obligaciones menores a 1 afio. Del mismo modo crecid este capital neto para
el aflo 2017, demostrando que desde el 2016 el margen ha ido creciendo a lo largo del
tiempo obteniendo un capital neto de trabajo positivo de $220.171,20 y su capacidad del

mismo modo es mayor al momento de cancelar las deudas a medida que vencen.
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Por lo tanto, las entidades ecuatorianas de este subsector a lo largo del tiempo han
mantenido su capacidad real de recursos para cubrir sus obligaciones a corto plazo
indicando un capital neto de trabajo positivo debido a que este ha ido aumentando en
margen a lo largo del tiempo, por ende, siendo este un indicador favorable para estas

compafiias.

3.3.2 Analisis del Capital Neto de Trabajo por tamafio de empresa.

Andlisis de Capital Neto de Trabajo de las Microempresas.

Capital Neto de Trabajo de las Microempresas del
Ecuador del Sector.
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Figura 40. Capital Neto de Trabajo de las Microempresas del subsector.
Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
Elaborado por: La Autora

De acuerdo a los resultados presentados en la figura 40 se puede notar que las
microempresas ecuatorianas del sector no cuentan con capital neto de trabajo para
operar con un promedio de $-1.452,38, es decir, es una cifra desfavorable para estas
entidades en este afio ya que no son capaces de cubrir con sus recursos las obligaciones
a corto plazo, dado que existen empresas que tienen un capital neto de trabajo negativo

que va desde los $ -10.000,00 hasta aproximadamente los $ -117.000,00 contribuyendo

58



a que la media de todas las microempresas que lo conforman sea negativo, consecuencia
de que tienen cuentas altas en las obligaciones con terceros, entidades que en su
mayoria se encuentran situadas en la ciudad de Guayaquil.

Para el afio 2014 presentan las organizaciones en promedio un capital neto de trabajo de
$6.532,16 siendo esta una cifra favorable que aumentd con respecto al periodo anterior,
debido a que sus activos corrientes crecieron de manera significativa demostrando que
para este afio segun la media de estas entidades son capaces de operar y cubrir sus
deudas menores a 1 afio, una de las empresas que cuenta con un alto capital neto de

trabajo estd situada en la provincia Pichincha de la ciudad de Quito.

En el 2015 aumentd la media de las microempresas ecuatorianas con respecto al afio
anterior de manera relevante en un 298,33% con un capital neto de $26.019,46, debido a
que en este periodo aumentaron el nimero de entidades llegando a un total de 95, es
decir, se afiadieron 50 con respecto al afio anterior, la compafiia que tiene un alto capital
neto de trabajo con respecto al resto esta situada en la ciudad de Quito. Sin embargo en
el afio 2016 la media decrecid en un 109,92%, con un promedio de $-2.580,78, debido a
que sus pasivos corrientes superan a los activos corrientes, las empresas que tienen
grandes cifras desfavorables son dos empresas, siendo el rango de sus capitales netos de
trabajo que va desde los $-131.000,00 hasta los $-242.000,00, consecuencia de que
poseen altos valores en sus cuentas por pagar y bajos activos corrientes, afectando a la
media de las microempresas en este afio. La cifra fue favorable en el afio 2017 con una
media de $223,71, debido a que las empresas cuentan tanto con un alto capital neto y
bajo, existe una empresa que tiene un gran capital neto de aproximadamente
$315.000,00, pero por otro lado tenemos a un entidad con un capital neto desfavorable
de aproximadamente $-301.000,00, sin embargo, se demuestra en promedio que las
microempresas en 2 afios no fueron capaces de cubrir sus obligaciones, no obstante, en
los afios restantes han ido mejorando, consiguiendo ser capaces de cubrir sus
obligaciones menores a un afio con los recursos que poseen en el afio 2014, 2015 y
2017.
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Analisis de Capital Neto de Trabajo de las Pequefias Empresas.
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Figura 41. Capital Neto de Trabajo de las Pequefias Empresas del subsector.
Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
Elaborado por: La Autora

En la figura 41 se puede observar que, en general la contribucion que tienen las
empresas pequefias en el promedio del sector es relevante en algunos afios como se
observa en el afio 2015 que representa del total del sector aproximadamente en un 85%.
En promedio estas entidades ecuatorianas del sector cuentan con un capital neto de
trabajo de $89.842,20, que a lo largo del tiempo han ido mejorando.

En el afio 2013 las organizaciones cuentan con $50.758,82 de recursos para cubrir sus
deudas a corto plazo, empresas que aportan a subir la media de este tipo de tamafio de
entidades pertenecen en su mayoria a la provincia de Pichincha, luego se encuentra la
aportacion de la provincia del Azuay, una de El Oro y una del Guayas. Asi mismo,
existen empresas que no son capaces de operar y cubrir sus obligaciones a corto plazo,
ya que poseen capitales netos desfavorables, sin embargo, globalmente estas compafiias

si cuentan con un indicador favorable para el sector.

Para el afio 2014 la magnitud del capital neto con que operaron estas entidades aumentd
con relacion al periodo del afio anterior en $19.576,40, lo cual claramente representa un

indicador favorable para las organizaciones que lo conforman, cabe exponer que en este
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afio 1 entidad ya no pertenece a este tipo de tamafio, es decir, son en total 71 empresas,
en el periodo mejoraron su capital neto de trabajo, consecuencia de que los activos
corrientes disminuyeron en un 0,14% con respecto al afio anterior pero a su vez los
pasivos corrientes decrecieron en un 11,47%, como es notoria que la disminucion de

pasivos es mas alta en comparacion con los activos, se dio la mejora del indicador.

La mejora de las inversiones en activos corrientes que realizaron las pequefias entidades
tuvo lugar en el afio 2015 donde despuntd este aporte y cuentan con $124.920,26,
consecuencia de que los activos corrientes aumentaron en un 80,71% debido a la
inversion en inventarios con respecto al afio anterior y los pasivos corrientes en un
85,75%, a pesar que el aumento porcentual es mayor en pasivos corrientes, los activos
corrientes siguen superando a los pasivos, por ende este indicador es favorable para el
sector y son capaces de cubrir sus obligaciones a corto plazo. Sin embargo, en el afio
2016 decrecio el capital neto en un 25,17% contando con $93.478,31, la magnitud
disminuyé pero son capaces de cubrir sus obligaciones a corto plazo.

En el afio 2017 1 entidad dej6 de pertenecer a esta clasificacion, es decir, son 70
organizaciones que lo conforman, las inversiones en activos corrientes mejoraron con
respecto al periodo anterior contando con $109.718,40 para solventar sus deudas
menores a 1 afio, consecuencia del aumento de los activos corrientes en un 5,04% vy los
pasivos corrientes en un 1,86%, las cuenta por pagar disminuyeron pero las
obligaciones con terceros aumentaron siendo esta cuenta consecuencia de que el pasivo
corriente en promedio aumentara, sin embargo, el indicador es favorables para las

empresas pequefias demostrando que utilizan sus recursos de manera eficiente.

Por lo tanto, las empresas pequefias a lo largo del tiempo en promedio han sido capaces
de solventar sus obligaciones a corto plazo manteniendo un capital neto de trabajo

favorable que ha ido mejorando en el transcurso de los afios.

61



Analisis de Capital Neto de Trabajo de las Medianas Empresas.
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Figura 42. Capital Neto de Trabajo de las Medianas Empresas del subsector.
Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
Elaborado por: La Autora

En promedio las empresas medianas superan la media del sector, es decir, tienen mayor
capital neto de trabajo con respecto al sector, consecuencia de que tienen mayor
inversion en sus activos corrientes que deudas a corto plazo, por ende, estas entidades
son capaces de cubrir sus obligaciones a corto plazo. En promedio cuenta con un capital
neto de $446.532,26, como se puede observar en la figura 42 desde el afio 2013 al 2015
se ha mantenido la media de estas entidades sobre los $400.000,00, el auge se dio en el
afio 2017 llegando a los $500.000,00 aproximadamente, demostrando que estas
empresas han ido mejorando el manejo de sus inversiones a corto plazo a lo largo del

tiempo.

En el afio 2013 cuentan con $403.042,34 para solventar sus deudas menores a 1 afio, las
empresas que cuentan con altos capitales son de la provincia Pichincha, la organizacién
que tienen mayor influencia en este afio posee un capital de $2.006.615,51. Inversion
gue en su mayoria reside en sus inventarios y el efectivo y sus equivalentes. En cambio
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para el afio 2014 la magnitud de este indicador aumentd en un 23,58% llegando a los
$498.067,44 debido a que sus activos corrientes aumentaron en un 4,51%, siendo los
inventarios de productos terminados una de las cuentas en las que invirtieron las
organizaciones y los pasivos corrientes disminuyeron en un 6,08% ya que se cancelaron
las cuentas por pagar. Sin embargo, para el afio 2015 disminuyd siendo este de
$426.618,64 a pesar del decrecimiento la media de las empresas medianas indica que
pueden solventar sus obligaciones a corto plazo, los capitales que son representativos en
estas organizaciones se encuentran situados en la provincia de Pichincha en su mayoria
luego se encuentra el Azuay y por ultimo el Guayas, capitales que van desde los
$500.000,00 hasta los $2°443.574,34, la empresa que tiene gran influencia en la media

esta situada en la provincia del Azuay ciudad de Cuenca.

La magnitud del capital neto decrecio para el afio 2016 llegando a los $395.263,66, a
pesar de esta disminucion estas entidades son capaces de cubrir sus deudas a corto
plazo. El activo corriente se increment6 en un 29,18%, sin embargo, el pasivo corriente
duplico el incremento de los activos llegando a un 43,08%, reflejando la causa de la
disminucion del capital neto de trabajo en este afio. En el afio 2017 las entidades se
recuperaron e incrementaron el indicador en un 28,94%, cabe recalcar que de los afios
analizados este ha sido el mejor en relacion al resto de afios, ya que este indicador
alcanzd su auge en este afio exponiendo la mejora de las inversiones que realizan las

empresas medianas en sus activos corrientes.

Por lo tanto, las empresas medianas a lo largo del tiempo en promedio han sido capaces
de solventar sus obligaciones a corto plazo considerando que existieron variaciones y el
crecimiento no fue constante, sin embargo, en el afio 2017 despuntd su ampliacién

manteniendo un capital neto de trabajo favorable que aporta a la media del sector.

63



Analisis de Capital Neto de Trabajo de las Grandes Empresas.
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Figura 43. Capital Neto de Trabajo de las Grandes Empresas del subsector.
Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
Elaborado por: La Autora

En la figura 43 se puede observar la relevancia de las empresas grandes en el capital
neto de trabajo, debido a que la media del sector se encuentra por debajo de la media de
estas compafiias, reflejando la eficiencia del manejo del indicador y por ende de sus

activos corrientes como pasivos corrientes.

En el afio 2013 el capital neto es de $1°512.835,06 de acuerdo al sector le supera en un
0,30%, siendo capaces de cubrir con sus recursos las obligaciones a corto plazo, Sin
embargo, en el afio 2014 aumentd a $1°517.423,01, consecuencia del decrecimiento de
los activos corrientes en un 0,77% y de los pasivos corrientes del 13,29%, las
inversiones a corto plazo que poseen estas entidades estd en su mayoria en los

inventarios y las cuentas por cobrar.

El indicador mermo para el afio 2015 en casi un 95,12%, reflejando una disminucion
significativa, esto se dio por la baja en el niUmero de empresas factor importante e
influyente, ya que en este afio son 12 empresas la disminucion fue de 4 empresas con

respecto al periodo anterior, haciendo hincapié en que las entidades que ya no
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pertenecen a esta clasificacion estan ubicadas en la ciudad de Guayaquil, afectando de
esta manera en gran parte al capital neto de trabajo, por ende, los activos corrientes
disminuyeron en un 13,83% y los pasivos corrientes en un 11,35%.

En el afio 2016 el nimero de empresas aumentd, conformado por 13 empresas, cabe
recalcar que una empresa de la provincia del Guayas constaba en esta clasificacion en el
periodo anterior, actualmente ya no pertenece, por ende, las empresas que se unieron
son 3 de la ciudad de Guayaquil. El indicador para este periodo de analisis fue favorable
y su magnitud aumento con respecto al afio anterior en un 91,66%, evidenciando la

recuperacion de estas organizaciones en este afio.

Para el afio 2017 el capital neto esta sobre los $2°000.000,00, siendo este el mejor afio
del indicador con respecto los demés periodos analizados, en este afio a pesar de contar
con una empresa menos proveniente de la ciudad de Guayaquil, despunt6 el capital en

este afio, aumentando en un 57,73% con respecto al afio anterior.

Por lo tanto, las grandes empresas son las que tienen el indicador méas favorable con
respecto al resto de tamafios de entidades, a lo largo del tiempo en promedio han sido
capaces de cubrir sus obligaciones a corto plazo a pesar que el crecimiento no fue
constante y algunas empresas se disgregaron de la clasificacion, han ido mejorando en
la gestidn de sus inversiones a corto plazo reflejando en el 2017, afio en que surgié su
mayor generacion de capital neto de trabajo.
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3.4 Analisis de la capacidad de pago y disponibilidad inmediata
del efectivo en las empresas de Cuenca del Sector Fabricacion de
prendas de Vestir.

3.4.1 Analisis de la Liquidez Corriente de las empresas de Cuenca en el
Sector.

LIQUIDEZ CORRIENTE DE LAS EMPRESAS DE
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Figura 44. Liquidez Corriente de las empresas de fabricacion de prendas de vestir de Cuenca y Ecuador.
Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
Elaborado por: La Autora

Como se observa en la figura 44 la liquidez de las empresas cuencanas esta por debajo
de la media del sector, a pesar de esta escena, la mejora en la gestion de este indicador
no ha sido constante, sin embargo, las entidades son capaces de solventar sus
obligaciones a corto plazo. En el afio 2013 se tiene 3,12 unidades monetarias por cada
$1,00 de obligaciones a corto plazo, para este afio en la ciudad de Cuenca son 23
empresas, de las cuales la que menor liquidez tiene una microempresa de 0,43 unidades
monetarias, es decir, no es capaz de cubrir sus obligaciones a corto plazo y la empresa
que mas liquidez corriente posee es de 9,67 unidades monetarias, la cual influye para

que el indicador sea favorable una la microempresa.

Para el afio 2014 la magnitud del indicador aumento en un 17,05% reflejando un
indicador favorable, a pesar que una empresa cerro y tiene un total de 22 empresas, son
capaces de cubrir sus deudas a corto plazo, este cambio fue causado por el incremento
en los activos corrientes de 19,76%, ya que los inventarios aumentaron asi como las
cuentas por pagar y el efectivo y sus equivalentes se incrementé en un 14,6%; y los

pasivos corrientes en un 8,06% reflejando que no se han cancelado las obligaciones y no
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hubo la salida del efectivo, en este afio la entidad que mas influye en la liquidez de la

ciudad es de tamarfio pequefia, la cual posee 12,70 unidades monetarias.

El indicador se ampli6 en el afio 2015 contando con 3,32 unidades monetarias por cada
$1,00 de deudas a corto plazo, en este periodo se agregaron 3 microempresas. Cabe
recalcar que una de las microempresa que se incorporé es la que cuenta con mas
liquidez en este periodo, siendo este de 28,08 unidades monetarios y la que no cuenta
con una liquidez favorable posee 0,42 unidades monetarias, es decir, no es capaz de
solventar sus deudas menores a un afio. No obstante, la media indica capacidad de pago

a corto plazo.

Para el 2016 el nimero de empresas se mantuvieron en 25 con respecto al afio anterior,
como se observa en la figura 44 la magnitud del indicador es la més favorable ya que se
acerca al criterio como lo describe Baena que esta entre el 1,5 y 2, se cuenta para este
periodo con 1,80 unidades monetarias por cada $1,00 de obligaciones menores a un afo.
En el afio 2017 las entidades cuencanas aumentaron su liquidez en un 76,67%, debido a
que sus activos corrientes decrecieron en un 0,25%, las cuentas por cobrar se
incrementaron de la misma manera el efectivo y sus equivalentes, los inventarios de
productos terminados disminuyen, es decir, se realiz6 la venta de los mismo generando

un ingreso para estas entidades.

Por lo tanto, las organizaciones cuencanas del sector tienen un indicador favorable a lo
largo del tiempo en promedio han sido capaces de cubrir sus obligaciones a corto plazo
a pesar que el crecimiento no fue constante, la gestion de su liquidez ha sido eficiente, y
el excedente de efectivo lo utilizan en su mayoria para el pago de obligaciones segun lo

mencionado por estas organizaciones.
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3.4.2 Andlisis de la Prueba Acida de las empresas de Cuenca en el Sector.

PRUEBA ACIDA DE LAS EMPRESAS DEL
SECTOR FABRICACION DE PRENDAS DE
VESTIR DE CUENCAY ECUADOR
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Figura 45. Prueba Acida de las empresas del sector de fabricacion de prendas de vestir de Cuenca y
Ecuador.

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.

Elaborado por: La Autora

La prueba acida de las entidades de la ciudad de Cuenca de acuerdo a la figura 45
exponen que estan por debajo del promedio del sector, sin embargo, a pesar de excluir a
los inventarios en el indicador, este sigue siendo favorable, por ende, las empresas son
capaces de cubrir sus obligaciones a corto plazo pese la eliminacion de los inventarios
de productos terminados. La prueba acida de estas organizaciones se ha mantenido
sobre las 2,00 unidades monetarias desde el 2013 al 2015. Para el afio 2016 decreci6 en
un 57,39% llegando a 1,24 unidades monetarias por cada $1,00 de obligaciones
corrientes.

En cambio para el afio 2017 el indicador se increment6 en un 87,10%, teniendo como
prueba &cida 2,32 unidades monetarias por cada $1,00 de obligaciones a corto plazo
suprimiendo los inventarios de productos terminados. A pesar que la brecha existente
entre el sector y las empresas pertenecientes a la ciudad de Cuenca es relevante, estas
entidades poseen capacidad de pago para cubrir sus deudas menores a un afo y

mantienen la disponibilidad del efectivo ipso facto.
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Liquidez Corriente y Prueba Acida de las empresas
del Sector en Cuenca
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Figura 46. Liquidez Corriente y Prueba Acida de las empresas del sector fabricacion de prendas de
vestir en Cuenca.

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.

Elaborado por: La Autora

De acuerdo a la figura 46 se presenta la brecha existente entre la liquidez que tienen las
empresas cuencanas al momento que poseen los inventarios de productos terminados y
cuando se los elimina. Es claro que el sector de fabricacion de prendas de vestir es
dependiente de sus inventarios dado la naturaleza del sector y la operacion que conlleva
esta actividad. Por ende, la dependencia de los inventarios es constante. El deterioro de

los inventarios es constante, resaltando que solo 3 empresas poseen este deterioro.

En el 2013 son 2,10 unidades monetarias por cada $1,00 de obligaciones corrientes. Sin
embargo, para el afio 2014 la prueba acida aumenta en un 18,10% debido a que los
activos corrientes se incrementaron, cabe recalcar que en los inventarios de productos
terminados aumento con respecto al periodo anterior en un 11,08%, de acuerdo a lo que
se muestra en la figura 46 podemos notar que la liquidez corriente es de 3,02 unidades
monetarias y al excluir los inventarios es de 2,48 unidades monetarias, exponiendo que

al suprimir los inventarios la liquidez de las empresas disminuyeron en un 18%.

En el 2015 al suprimir los inventarios representan en la liquidez un 12% demostrando
que la brecha en este punto disminuy6 con respecto al afio anterior, sin embargo, siguen
dependiendo de los mismos. La empresa que tiene mayor liquidez a pesar de la

eliminacion de sus inventarios posee 28,08 unidades monetarias y la entidad que no
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tiene capacidad de pago posee una prueba acida de 0,23 unidades monetarias por cada

$1,00 de deudas menores a 1 afio.

Para el 2016 hubo un significativo decrecimiento sin embargo, las entidades poseen
capacidad de pago y disponibilidad del efectivo, en este afio la representacion que
tuvieron los inventarios al momento de suprimirlos fue del 31%, es decir, la liquidez
corriente disminuyd en un 31% de estas organizaciones, contando con 1,24 unidades
monetarias por cada $1,00 en obligaciones a corto plazo. En el afio 2017 el indicador
fue favorable pasando de 1,24 unidades monetarias a 2,32 unidades monetarias, a pesar
de que el deterioro de los inventarios de una entidad disminuy6 en 4,40% la liquidez es
propicia.

Por lo tanto la brecha existente en las empresas cuencanas entre la liquidez corriente y
prueba &cida es significativa debido a que el sector tiene dependencia de sus inventarios
para realizar sus actividades empresariales, sin embargo, a pesar de suprimir los
inventarios estas empresas muestra la capacidad de cubrir sus deudas a corto plazo. Por

ende, muestran un indicador favorable en la ciudad de Cuenca.
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3.4.3 Analisis del Capital Neto de Trabajo de las empresas de Cuenca en el
Sector.

CAPITAL NETO DE TRABAJO DE LAS
EMPRESAS DEL SECTOR FABRICACION DE
PRENDAS DE XESTIR DE CUENCAY ECUADOR
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Figura 47. Capital Neto de Trabajo de las empresas del sector fabricacién de prendas de vestir de
Cuenca y Ecuador.

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.

Elaborado por: La Autora

Como se puede observar en la figura 47 el capital neto de trabajo de las entidades
situadas en la ciudad de Cuenca estan bajo la media del sector, sin embargo, tiene
capital para operar. En promedio el indicador ha ido variando en el transcurso de los

anos.

En el 2013 poseen estdn empresas en promedio $211.424,44 para cubrir sus
obligaciones a corto plazo. En el 2014 la magnitud del capital neto se incrementé en un
39,39%, debido a que los activos corrientes 19,75% Yy los pasivos corrientes de igual
manera se incrementaron en un 8,06%. Sin embargo, en el 2015 las empresas
disminuyeron su capital neto de trabajo llegando a los $146.868,31 para solventar sus
obligaciones a corto plazo. La magnitud del indicador se mantuvo sobre los
$160.000,00, exponiendo que desde el 2015 hasta el 2017 el indicador se ha ido
gestionando eficientemente ya que en el transcurso de los afios ha ido aumentando,
hasta llegar en promedio a los $220.171,70 de capital neto. Algunas empresas poseen
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capitales netos de trabajo que sobrepasan los $3°000.000,00, siendo estas compaiiias

grandes, las cuales influyen de manera positiva para que el indicador sea favorables.

De manera que la magnitud de capital neto de trabajo en el transcurso de los afios ha
sido variante, no obstante las entidades situadas en la ciudad de Cuenca en promedio
son capaces de cubrir sus obligaciones a corto plazo con la posesion de sus activos

corrientes.

3.4.4 Analisis Cualitativo de las empresas de Cuenca en el Sector.

¢, Cuales fueron las fuentes de financiamiento de corto
plazo a las que recurrid la empresa durante los ultimos
3 anos?

OTROS 9%
EMISION DE OBLIGACIONES 1%
CAPITAL DE SOCIOS |'5%

PROVEEDORES 18%
PRESTAMOS DE TERCEROS 8%
PRESTAMOS DE SOCIOS 13%
PRESTAMOS COOPERATIVAS 9%
PRESTAMOS BANCOS 38%

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40%

Figura 48. Fuentes de financiamiento de corto plazo a las que recurrié la empresa de Cuenca durante
los altimos 3 afios.

Fuente: Datos de las encuestas procesadas.

Elaborado por: La Autora

Las empresas cuencanas pertenecientes al sector de fabricacion de prendas de vestir
utilizan para financiar sus cuentas a corto plazo durante los ultimos 3 afios en su
mayoria los préstamos bancarios con una representacion del 38%, la segunda fuente de
financiamiento a las que recurren estas entidades son los proveedores con un 18%, es
decir, piden plazo para realizar los pagos de las compras realizadas o extender el crédito
de las adquisiciones, sino recurren a estas fuentes acuden a los préstamos de socios con
un 13%, luego esta los préstamos a cooperativas con un 9%, después otros con un 9%,
refiriéndose como otros a fondos propios, financiarse con empresas relacionadas,

sobregiros y créditos de cartera.
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Por lo tanto, las entidades cuencanas utilizan como fuente de financiamiento de corto
plazo en su mayoria los préstamos bancarios, es decir, optan por financiarse con
recursos ajenos, en este caso, llamado pasivo, sino utilizan esta fuente recurren a los

proveedores y préstamos de socios.

¢, Qué factores externos afectan a la liquidez de
la empresa?
13%

37%

50%

® Falta de pago deudores ~ ® Disminucion de ventas  ® Otros

Figura 49. Factores externos que afectan a la liquidez de las empresas en Cuenca.
Fuente: Datos de las encuestas procesadas.
Elaborado por: La Autora

De acuerdo a las organizaciones cuencanas los factores externos que afectan a su
liquidez son la disminucién de ventas que se da en el mercado con una representacion
del 50%, el siguiente factor que les afecta es la falta de pago de sus deudores con un
37%, es decir, sus clientes no cancelan sus cuentas pendientes y eso les dificulta contar
con el dinero y por ende afecta directamente a la liquidez de estas entidades y se tiene
en un 13% como otros, refiriéndose a al cambio de gustos de los clientes en las prendas
de vestir, poner dinero en el inventario debido a que este se demora en procesar, llegar a

producto terminado y su respectiva venta segun 2 entidades.
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¢, Qué decisiones toma habitualmente para mejorar su

liquidez?
30% 28% 28%
0
25% 20%
20% 16%
15%
10% 8%
5%
0%
Modificar Modificar FinanciamientoFinanciamiento Otros
politicas de  politicas de Interno Externo

cobro pago

Figura 50. Decisiones tomadas habitualmente para mejorar la liquidez de las empresas de Cuenca.
Fuente: Datos de las encuestas procesadas.
Elaborado por: La Autora

Las empresas cuencanas del sector para mejorar su liquidez como se puede observar en
la figura 50 recurren como decisiones habituales a modificar las politicas de cobro con
una representacion porcentual del 28%, es decir, cuando un cliente generalmente de
confianza no cancela sus deudas a tiempo se hace un cambio y se les da el acceso a un
nuevo limite de tiempo, sin embargo, para personas que no son de confianza para la
entidad exigen el pago acogiéndose a la legislacion, y se procede a realizar la
recuperacion de la cartera de manera eficiente; como decision para mejorar la liquidez
esta el financiamiento propio que recurren estas organizaciones de misma manera,
procediendo a pedir dinero a los socios o0 accionistas de igual manera con un 28% de
representacion. Por consiguiente, se encuentra el financiamiento externo con un 20%,
modificacion de politicas de pago y por Gltimo con un 8% otros, refiriéndose esta
opcion segun lo anteriormente consultado, buscar mas mercado expandiendo las ventas

a diferentes tipos de clientes y mejorar las ventas como planes estratégicos.
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¢,Cual es la practica mas comun para el manejo del
excedente del efectivo?

Otros 13%
Acciones 0%

Pago de obligaciones 63%

Bonos 0%
Polizas 6%
Existencias 19%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%

Figura 51. La practica mas comudn para el manejo del excedente del efectivo que realizan las empresas
de Cuenca del Sector.

Fuente: Datos de las encuestas procesadas.

Elaborado por: La Autora

Las organizaciones de la ciudad de Cuenca manejan el excedente de efectivo para el
pago de obligaciones con una representacion del 63%, como consiguiente esta la
compra de existencias con un 19%, es decir, la inversion en inventarios, luego se tiene
como resultado con un 13% Otros, refiriéndose a varias situaciones, por ejemplo, una de
las empresas encuestadas acude a certificados de depoésitos y otra entidad realiza
reinversién, cabe recalcar que estas entidades son pequefias. Por otro lado se encuentran
las pélizas con un 6% de representacion y finalmente lo que no utiliza ninguna de estas

organizaciones son las acciones y bonos con una representacion del 0%.

Por lo tanto, las empresas encuestadas en su mayoria son de clasificacion pequefia y
recurren al pago de obligaciones con el excedente del efectivo y esto se refleja en la

liquidez que manejan estas empresas ya que es favorable.
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¢ Qué herramientas utiliza para la evaluacion del
desempefio financiero?

50% 42%

40% 32%
30%
16%
0,
0

Estados Indicadores Flujo de Proyecciones Analisis Otros
financieros financieros  efectivo  financieras vertical y
horizontal

Figura 52. Herramientas que utilizan para la evaluacion del desempefio financiero las empresas de
Cuenca.

Fuente: Datos de las encuestas procesadas.

Elaborado por: La Autora

Como se observa en la figura 52 la herramienta que las empresas cuencanas utilizan
para la evaluacion de su desempefio financiero es los estados financieros en un 42%, si
no se utilizan los estados recurren a los flujos de efectivo con un 32% de representacion,
por consiguiente estan los indicadores financieros con un 16%, demostrando que a las
empresas les hace falta utilizar mas los indicadores para mejorar la evaluacion del
desempefio, aqui radica la importancia del calculo y analisis de los mismo que les
permitirian mejorar el desempefio financiero, luego estan las proyecciones financieras
con un 11% y por ultimo no utilizan otro tipos de herramienta y de igual manera el

analisis vertical y horizontal no lo ejecutan.

¢ Frecuentemente hacia donde se dirigen los flujos
provenientes de financiamiento?

OTROS |[38%
PAGO DE OBLIGACIONES E 0 18% |
GASTO CORRIENTE 0 13% ]
PAGO DE PERSONAL E B 21% |
COMPRA DE INSUMOS E B 18% |
COMPRA DE ACTIVOS FIJOS E B N26% |

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%

Figura 53. Los flujos provenientes del financiamiento a donde van dirigidos en las empresas de Cuenca.
Fuente: Datos de las encuestas procesadas.
Elaborado por: La Autora
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Estas entidades de acuerdo a los resultados presentados se financian para realizar la
compra de activos fijos en un 26%, por consiguiente, esta para efectuar el pago al
personal, con un 18% esté el pago de obligaciones y la compra de insumos para operar
en la organizacion, luego con un 13% recurren a cubrir el gasto corriente y con un 3% a
otros, refiriéndose a invertir como capital de trabajo, accidén realizada por una

microempresa.

3.5 Analisis de la Estructura Financiera del Sector Fabricaciéon de
prendas de Vestir.

Estructura Financiera del Sector por tamafno
de empresa del 2013
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Microempresa E. Pequena E. Mediana E. Grande
2013

m Pasivo ®Patrimonio

Figura 54. Estructura Financiera del Sector por tamafio de empresa en el afio 2013.
Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
Elaborado por: La Autora

De acuerdo a los resultados obtenidos en el afio 2013, se refleja que las microempresas
y empresas grandes manejan una estructura de financiamiento ideal con respecto al resto
de tamafios de empresas, es decir, asi como poseen pasivo del 54% mantienen un
patrimonio del 46%, notando que estas organizaciones recurren tanto al endeudamiento
como al capital propio para ejecutar sus actividades. Las empresas medianas como se
observa poseen mayores recursos ajenos con un 72% de pasivo y recursos propios del
28%, sin embargo, las empresas que operan en gran medida con recursos ajenos son las
empresas pequefias ya que su pasivo en promedio es del 87% y su patrimonio del 13%,

es decir, dependen mucho de capital impropio para operar y darle valor a sus entidades.
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Estructura Financiera del Sector por tamafio
de empresa del 2014
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Figura 55. Estructura Financiera del Sector por tamafio de empresa en el afio 2014.
Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros.
Elaborado por: La Autora

En promedio la estructura de las empresas del Sector en el afio 2014, como se puede
observar en la figura 55, las microempresas han mantenido su combinacién de pasivo y
patrimonio en 54% y 46% correspondientemente con respecto al periodo anterior, sin
embargo se puede notar que tanto en las empresas pequefias y medianas disminuyeron
su porcentaje de endeudamiento, es decir, el pasivo en 15% y 7% respectivamente. Por
lo tanto las empresas pequefias en promedio estan compuesta por 73% de pasivo y 27%
de patrimonio; y las medianas con una composicion del 65% en pasivo y 35%, dando a
lugar al aumento de los recursos propios para su operacion. En las organizaciones
grandes disminuyeron su capital propio y aumentaron en recursos ajenos, dando como

resultado en pasivo el 61% y en patrimonio el 39%.
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Estructura Financiera del Sector por tamafio
de empresa del 2015
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Figura 56. Estructura Financiera del Sector por tamafio de empresa en el afio 2015.
Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
Elaborado por: La Autora

La estructura financiera en promedio de las entidades del Sector en el afio 2015, como
se puede observar en la figura 56, refleja que las microempresas cuentan con 66% de
pasivo y 34% de patrimonio, porcentajes que variaron en este afio con respecto al 2014,
ya que en el afio anterior los recursos propios fueron méas y por ende los recursos ajenos
menos. Lo mismo sucedié con las entidades pequefias y medianas, aumentaron en
pasivos y disminuyeron en patrimonio, comparando con el afio anterior. Sin embargo,
las compafiias grandes mejoraron su estructura financiera, dando como resultado en
promedio un 53% de capital impropio y 47% de capital propio. Por lo tanto, las
microempresas, entidades pequefias y medianas, optaron por aumentar su
financiamiento de terceros y disminuir por ende, sus capitales propios. Por otro lado
tenemos a las grandes empresas que optaron por financiarse de manera viceversa que el

resto de entidades.

79



Estructura Financiera del Sector por tamafio
de empresa del 2016
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Figura 57. Estructura Financiera del Sector por tamafio de empresa en el afio 2015.
Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
Elaborado por: La Autora

Como se observa en la figura 57, la estructura financiera que mayor depende de capital
ajeno para operar, son las empresas pequefias ya que cuentan para este afio con un
promedio de 90% en pasivo y 10% en patrimonio, cifras preocupantes ya que las
entidades les pertenecen en mayoria a terceros. La empresas con mejor composicion
financiera como se ve reflejado en los resultados son las compafiias grandes ya que
tanto como los recursos propios y ajenos estdn maximizando el valor de estas empresas,
teniendo como pasivo el 52% y patrimonio de 48%. Sin embargo, las entidades de
tamafno medio cuentan con 70% en capital impropio y capital propio de 30%, las

microempresas poseen 65% de recursos ajenos y el 35% en recursos propios.

Por lo tanto, las empresas grandes manejan su composicion de manera Optima, sin
embargo, las entidades pequefias operan mas con capital impropio, y las microempresas

y medianas entidades tienen un balance entre pasivo y patrimonio.
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Estructura Financiera del Sector por tamafio
de empresa del 2017
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Figura 58. Estructura Financiera del Sector por tamafio de empresa en el afio 2015.
Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
Elaborado por: La Autora

La estructura financiera de las empresas del Sector en el afio 2017, se mantuvieron de la
misma manera con respecto al afio anterior, cabe recalcar que las empresas que mas
operan sus actividades con capital impropio son las entidades pequerias con el 90% de
pasivo, por consiguiente, son las medianas con un 70%, las microempresas con el 65%
y las grandes empresas con el 52%. Reflejando que las pequefias no manejan

eficientemente su composicion financiera.

Por lo tanto, en el transcurso del tiempo la composicion que han tenido las empresas por
tamafo correspondientes al sector de fabricacion de prendas de vestir ha ido variando,
lo que se puede destacar es que las empresas grandes han tenido un balance entre
recursos propios y ajenos para maximizar el valor de sus organizaciones, por lo tanto
poseen fortaleza financiera, ya que mientras menos pasivos tengan, mas soélidas son las
entidades; las microempresas se han acercado bastante a la estructura que mantienen las
grandes organizaciones y por ende en promedio poseen una estructura financiera que
combina lo propio con lo impropio para operar; las medianas empresas en promedio
mas financiamiento obtienen de los recursos ajenos, pero mantienen una parte como
propia. Sin embargo, las entidades pequefias en el transcurso del tiempo han mantenido
en gran medida la posesion de pasivos que patrimonios, es decir, no poseen fortaleza

financiera.
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Conclusiones
El sector de fabricacion de prendas de vestir excepto prendas de piel tanto a nivel local

como nacional, muestra eficiencia en la capacidad de pago de obligaciones a corto plazo
y disponibilidad de dinero, de tal manera que este se ha mantenido en un nivel
aceptable, el sector ha ido mejorando en el manejo de su liquidez en vista de que la
tendencia es ascendente en el transcurso de los afios, cabe recalcar que la media de las
microempresas estan por encima del sector, poseen exceso de liquidez, reflejando
ineficiencia en el uso del excedente, sin embargo, son capaces de cubrir sus deudas
menores a un afio, no obstante, las empresas pequefias, medianas y grandes se han
mantenido bajo la media del sector, expresando poder en el manejo de sus activos

corrientes.

Se reflejo6 que, a pesar de eliminar los inventarios de productos terminados, las
entidades del sector dependen de ellos dado que el sector al pertenecer a la industria
textil lo amerita para el giro de sus actividades, ésta dependencia se refleja por la baja
de liquidez que ocurre al momento de excluirlos, por lo tanto, la brecha existente es
relevante, cabe acentuar que la media de los diferentes tamafios de empresas se
mantuvieron por debajo de la media del sector, sin embargo, se demuestra un indicador
favorable en el periodo de analisis, por ende, son capaces de cubrir sus obligaciones a

corto plazo y disponer del dinero ipso facto.

La inversion del sector en los activos a corto plazo ha variado en el transcurso de los
afios, los recursos reales con los que cuenta en promedio son aptos para solventar sus
deudas a corto plazo, es decir, el margen que se ha manejado en los activos corrientes ha
sido mayor al de los pasivos corrientes, reflejando condiciones Optimas para la
cancelacion de deudas a medida que vencen, cabe enfatizar que las microempresas en
dos afios no fueron capaces de cubrir sus obligaciones menores a un afio dado que la
media fue negativa, la gestion del capital neto es relevante para las pequefias y
microempresas ya que estas pueden reducir la inversion que se efectia en los activos
fijos, por los arrendamientos que se dan actualmente de maquinas, locales, entre otros, a
pesar, de tener la ventaja de disminuir los activos fijos, las microempresas obtuvieron
un capital neto desfavorable en el 2013 y 2016, no obstante, en el 2017 se obtuvo un
indicador favorable. Las empresas pequefias fueron capaces de cubrir sus obligaciones a
corto plazo y su media esta por debajo del sector, sin embargo, las compafiias medianas

demostraron una media superior a la del sector, reflejando la capacidad real de pago a
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corto plazo y la inversion que realizan en los activos corrientes, no obstante, las
entidades grandes en promedio han solventado sus deudas menores a un afio y se ha
dado de manera eficiente por la generacion de capital que se abastecio en el 2017.

A nivel local, las empresas gestionan su liquidez de manera éptima generando la
capacidad de cubrir sus obligaciones a corto plazo, cabe enfatizar que la media estuvo
bajo la del sector, no obstante, manejan eficientemente dado que el indicador se
encuentra en un nivel aceptable, y se evidencia que a pesar de la dependencia de los
inventarios de productos terminados, al excluirlos, mantienen la capacidad de pago de
las cuentas al momento de su vencimiento no mayor a un afio. Se destaca que en
promedio las entidades cuencanas con los recursos reales que poseen pueden solventar
las deudas generadas a corto plazo, la media del capital neto de trabajo se encuentra

sobre la media del sector, reflejando aptitud en la gestion de los niveles de liquidez.

La estructura de financiamiento que han tenido las empresas por tamarfio ha variado, las
empresas grandes han tenido un balance entre recursos propios y ajenos para maximizar
el valor de sus organizaciones, por lo tanto, poseen fortaleza financiera, las
microempresas se han acercado bastante a la estructura que mantienen las grandes
organizaciones y por ende en promedio poseen una estructura financiera que combina lo
propio con lo impropio para operar, las entidades medianas en promedio mas
financiamiento obtienen de los recursos ajenos, pero mantienen una parte como propia.
Sin embargo, las entidades pequefias han mantenido en gran medida la posesién de

pasivos que de patrimonio, es decir, no poseen fortaleza financiera.
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ANexos
Anexo 1: Indicadores Financieros

Descripcion \ Calculo Autor
Indicadores de Liquidez
Activos Corrientes/ Pasivos Gitmany
Liquidez Corriente Corrientes Zutter
Activos Corrientes - Inventario de -
Prueba Acida i i Gitmany
productos terminado)/ Pasivos Zutter

Corrientes

Capital Neto de Trabajo | Activo Corriente - Pasivo Corriente | Baena

Anexo 2: Estado del Arte

Revista Cientifica SciELO

Titulo del Paper Analisis de los indicadores financieros en

las sociedades portuarias de Colombia.

Autores Morelos Gémez, José, Fontalvo Herrera

Tomas José, de La Hoz Granadillo, Efrain.

Ao 2012

Modelos Utilizados Indicadores Financieros

Se disefiaron, calcularon y analizaron
indicadores de liquidez, endeudamiento y
rentabilidad de los puertos del pais, lo que
posibilita evaluar el desempefio financiero
de los puertos de estudio y caracteristicas

de la capacidad logistica de los mismos.

Variables utilizadas

Entrada:
e Activos Corrientes y Pasivos Corrientes.
e Inventarios
Salida:
e Razobn Corriente
e Prueba Acida

o Capital Neto de Trabajo
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Datos de la aplicacion: Superintendencia de puertos
y las Cémaras de Comercio de las

ciudades de estudio del periodo (2004-

2008).
Sector, Empresa, Pais Los puertos de Colombia.
Tamafio de la muestra La poblacion de esta investigacion la

constituyeron seis puertos del pais.

Resultados/Conclusiones

Evaluar el impacto de las caracteristicas operativas en la liquidez, endeudamiento y
rentabilidad de las organizaciones, garantiza la continuidad de la misma en el mercado,
por lo que es importante poder contar con herramientas que puedan predecir esta
situacion. En este articulo se realizd un andlisis financiero comparativo de los puertos
de Colombia, a través de unos indicadores de liquidez, rentabilidad y endeudamiento.
Se pudo observar que durante casi todo el periodo de estudio, el puerto de Barranquilla
presentd una razon corriente cercana a cero, lo cual evidencia que los pasivos corrientes
de este importante puerto son mayores que sus activos. Esto a su vez se relaciona con
que su indice de endeudamiento es uno de los mas altos entre los puertos de estudio. De
igual forma este puerto presenta en los dos primeros del afio niveles de rentabilidad

operacional, bruta y neta particularmente bajos.

Revista Cientifica Sistema de Informacion  Cientifica
Redalyc
Titulo del Paper Anélisis financiero: una herramienta clave

para una gestion financiera eficiente.

Autores Marbelis Alejandra, Nava Rosillon.

Ao 2009

Modelos Utilizados

Variables utilizadas

Entrada:
e Activos Circulantes y Pasivos Circulantes.

e |nventarios
Salida:

e Razdn Circulante
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e Razén Prueba del Acido

e Capital de Trabajo

Datos de la aplicacion:

Sector, Empresa, Pais Venezuela.

Tamafio de la muestra No define.

Resultados/Conclusiones

El estudio concerniente al anélisis financiero como herramienta clave para una gestion
financiera eficiente ha permitido indagar importantes aspectos de esta técnica gerencial,
incluyendo, una breve referencia acerca de la repercusion de la implementacion de la
nueva reforma de las NIIF en su aplicacién. Los autores referidos en este articulo
coinciden en muchos aspectos acerca del analisis financiero; pues, algunos de ellos
consideran que es fundamental para evaluar la situacion actual de la empresa y predecir
su desempefio futuro; generalmente lo denominan analisis de los estados financieros; y
la mayoria alega que se basa en la aplicacion y calculo de indicadores financieros que
permiten conocer la situacién en lo que respecta a liquidez, eficiencia, endeudamiento,

rendimiento y rentabilidad.

Revista Cientifica ProQuest

Titulo del Paper Analisis de indicadores financieros del sector
manufacturero del cuero y marroquineria: un

estudio sobre las empresas colombianas.

Autores Olaya José Luis Cardona, Carvajal Andrés
Martinez, Restrepo Sandra Milena Velasquez,

Fernandez Yohana Marcela Lopez.

Ao 2015

Modelos Utilizados Indicadores Financieros

Se recolectaron los datos necesarios para calcular
los catorce indicadores financieros, agrupandolos
en las  categorias liquidez, rotacion,
endeudamiento, rentabilidad y construccion de

valor.

Variables utilizadas

Entrada:
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e Activos Corrientes y Pasivos Corrientes.
e Inventarios

Salida:
e Razon Corriente

e Prueba Acida

Datos de la aplicacion: Informacion del sector manufacturero del
Sector, Empresa, Pais cuero y marroquineria reportada para el periodo
2008 a

2013 por la Superintendencia de Sociedades en el
Sistema de

Informacion y Reporte Empresarial-SIREM

Tamafio de la muestra Organizaciones clasificadas como  grandes
empresas de acuerdo al SIREM.

Resultados/Conclusiones

Los indicadores financieros para el periodo 2008-2013 de las empresas colombianas del
sector cuero y marroquineria que estdn obligadas a presentar sus reportes a la
Superintendencia de Industria y Comercio, permitieron identificar en lo relacionado con
desempefio financiero los principales retos que enfrenta este sector industrial, asi como
sus fortalezas. La informacion financiera complementa la reportada en estudios
sectoriales y de prospectiva, generando informacion valiosa para que empresas,
gremios, y entidades de fomento identifiquen las mejores estrategias para el desarrollo
del sector. Se detectd que disminuyo el nimero de empresas del sector cuero y
marroquineria con activos suficientes para presentar reportes a la Superintendencia, una
sefial de la pérdida de capacidad del sector. Las cuatro actividades econémicas que
hacen parte del sector comparten dificultades como baja liquidez, bajos margenes de
rentabilidad, especialmente por el aumento en los costos y los gastos, y baja rotacion de
inventarios, por lo tanto mejorar estos indicadores es uno de los retos fundamentales,
ademas porque una mejora en estos indicadores repercutird en una mejora operacional

del negocio, de las posibilidades de permanencia, crecimiento y generacion de valor.

Revista Cientifica SciELO

Titulo del Paper Estrategias de inversion en capital de

trabajo aplicadas
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Por las micro, pequefias y medianas
empresas colombianas
De comercio textil en el municipio de

Maicao.

Autores Franklin Alejandro Angulo Rangel y
Hobber José Berrio Caballero

Afo 2014

Modelos Utilizados

Variables utilizadas

Entrada:
e Activos Corrientes y Pasivos Corrientes.
e Inventarios
Salida:
e Razon Corriente
e Prueba Acida

e Capital Neto de Trabajo

Datos de la aplicacion: las micro, pequefias y medianas empresas
(MIPYMES), del sector comercio textil en
el municipio de Maicao,

Sector, Empresa, Pais Colombia

Tamanfo de la muestra No define

Resultados/Conclusiones

Es resultados confirman que pese la alta inversion en activos circulantes, indicio de una
politica relajada de inversion, su solvencia no es alta, debido al alto componente de
pasivo circulante en su estructura financiera. Es decir, que la inversion en activo
circulante compensa el alto financiamiento a corto plazo, mejorando la posicion
financiera de la empresa ante sus proveedores de recursos, confirmandose que el sector
utiliza una politica de financiamiento agresiva para capital de trabajo.

Sin embargo, pese a la liquidez general mostrada, se hace evidente que las empresas
podrian presentar dificultades con su ciclo de efectivo, debido a la alta proporcion de
obligaciones a corto plazo y la baja liquidez real.
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Anexo 3: Resultado de Test de ANOVA

Liquidez Corriente

F G H J K L M
TAMANO  VALOR
MICROEMPR 1
PEQUERA 2
MEDIANA 3
GRANDE 4
ANOVA
LIQUIDEZ_CORRIENTE
Suma de Media
cuadrados gl cuadratica F Sig
Entre grupos 29760,276 3 9920,092 12,808 ,000
Dentro de 621170,844 802 774,527
grupos
Total 650931,121 805
Comparaciones miultiples
Variable deper LIQUIDEZ_CORRIENTE
HSD Tukey
confianza
Diferencia de Error Limite
(I) TAMANO medias (I-J) | estandar Sig. Limite inferior | superior
MICROEMPR PEQUENA 13,46891 247121 ,000 7,1070 19,8309
ESA MEDIANA 14.44411° 2,73889 ,000 7.3930 21,4952
GRANDE 14,36042" 4,00673 ,002 4,0454 24,6755
PEQUENA :‘EA'SCAROEMPR -13,46891" 2,47121 ,000 -19,8309 -7.1070
MEDIANA 97520 2,46754 979 -5,3773 73277
GRANDE 89151 3,82637 996 -8,9592 10,7422
MEDIANA 'I‘EA'S%ROEMPR -14,44411 2,73889 ,000 -21,4952 -7,3930
PEQUENA -,87520 246754 979 -7,3277 53773
GRANDE -,08369 4,00447 1,000 -10,3929 10,2255
GRANDE 'I‘E’"STOEMPR 1436042 4,00673 002| 24,6755 -4,0454
PEQUENA -,89151 3,82637 996 -10,7422 8,9592
MEDIANA ,08369 4,00447 1,000 -10,2255 10,3929

*. La diferencia de medias es significativa en el nivel 0.05.

93



LIQUIDEZ_CORRIENTE

HSD Tukey®"

Subconjunto para alfa = 0.05
TAMARO N 1 2
MEDIANA 207 20971
GRANDE 63 21808
PEQUENA 330 3,0723
MICROEMPR
ESA 206 16,5412
Sig. 091 1,000
Se visualizan las medias para 10s grupos en los subconjuntos

a. Utiliza el tamario de la muestra de la media armanica =

b. Los tamafios de grupo no son iguales. Se utiliza la media

INTERPRETACION: A un nvel de confianza del 95% se puede afirmar que las
medias del valor liquidez corriente de las empresas respecto a su tamafio son

diferestes entre si.

Adicionalmente, se evidencia que las microempresas presentan un mayor
valor promedio de liquidez corriente que las demas empresas.
Ademds, no existen diferencias significativas en los valores promedio de la
prueba 4cida entre las empresas de tamafio pequefia, mediana y grande.

Prueba Acida
H ] K L M
ANOVA
PRUEBA_ACIDA
Suma de Media
cuadrados gl cuadratica F Sig.
Entre grupos 28507,167 3 9502,389 12,555 000
Dentro de 606981,669 802 756,835
grupos
Total 635488,837 805
Comparaciones multiples
Variable deper PRUEBA_ACIDA
HSD Tukey
95% de intervalo de confianza
Diferencia de ] Limite
(1) TAMARO medias (I-)) |Error esténdar Sig. Limite inferior | superior
MICROEMPR  PEQUENA 13,29980° 2,44283 ,000 7,0110 19,5888
ESA MEDIANA 1400743 270743 000 70374 209775
GRANDE 13,99286" 3,96071 002 3,7963 24,1894
PEQUENA E‘S%ROEMPR -13,29990° 2,44283 1000 -19,5888 77,0110
MEDIANA 70753 243919 1991 -5,5720 6,9870
GRANDE 169296 376242 1998 -9,0446 10,4305
MEDIANA 'E“S%ROEMPR -14,00743 270743 1000 20,9775 77,0374
PEQUENA - 70753 243919 1991 -6,9870 55720
GRANDE -01456 395847 1,000 -10,2053 10,1762
GRANDE '\E"‘S%ROEMPR -13,00286" 396071 002 24,1894 -37963
PEQUERA -69296 378242 998 -10,4305 9,0446
MEDIANA 01456 305847 1,000 10,1762 10,2053

*.La diferencia de medias es significativa en el nivel 0.05.
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PRUEBA_ACIDA

HSD Tukey™®

Subconjunto para alfa = 0.05
TAMANO N 1 2
MEDIANA 207 1,7396
GRANDE 63 1,7541
PEQUENA 330 2,4471
MICROEMPR
ESA 208 15,7470
Sig. 996 1,000
Se visualizan las medias para los grupos en los subconjuntos

a. Utiliza el tamafio de la muestra de la media armonica =
b. Los tamafios de grupo no son iguales. Se utiliza la media

INTERPRETACION: A un nvel de confianza del 95% se puede afirmar que las medias del
valor de prueba 4cida de las empresas respecto a su tamafio son diferestes entre si.
Adicionalmente, se evidencia que las microempresas presentan un mayor valor promed
de prueba &cida que las demas empresas.

Ademas, no existen diferencias significativas en los valores promedio de la prueba acida
entre las empresas de tamafio pequefia, mediana y grande.

Capital Neto de Trabajo

io

& "Resultado2 [Documento2] - IBM SPSS Statistics Visor

Aichivo  Editar  Ver Datos Transformar Inserar  Formato  Analizar  Markefingdirecto  Grificos  Utiidades  Ventana  Ayuda
— o [ I - g G
gﬁ =1 A \? @H e M ] Ed
=+ B Resuitado ONEWAY CAPTIALNETODETRABAJO BY TAMANO
([ Logaritmo .
/STATISTICS DESCRIPTIVES HOMOGENEITY
JMISSING ANALYSIS
& J/POSTHOC=TUREY ALPHA(0.05).
L Desciiptivos
{8 Prueba de homog| . .
(8 ANOVA = Unidireccional
&--{E] Pruebas post hoc|
[ Titulos _
L Comparacior| Descripiivos
& {&] subconjunto CAPTIAL NETG DE TRABAJO
(& Titulos 95% del intenvalo de confianza
L CAPTIAL parala media
Desviacion Error Timite
N Media estandar estindar | Limits infarior | superior Minime Maximo
1,00 365 67610502 | 7914387219 | 414257060 | 13644342 | 140283827 | 30114653 | 113985076
2,00 338 | 915026916 | 211764,2709 | 1151845785 | 688455582 | 1141508240 | -1019164,84 | 234005724
3,00 200 | 4501948160 | §11350,9500 | 3537088561 | 3804634254 | 6199262046 | -O77TE035 | 244357434
4,00 49 | 1569201,326 | 2046077,476 | 2022067823 | 9814902655 | 2156003396 | -2481075,07 | 589839121
Total 961 | 212675,4029 | 641550,6087 | 2069516286 | 1720663862 | 2532024196 | -2481075,07 | 589839121
Prueha de homogeneidad de varianzas
CAPTIAL NETG DE TRABAJO
Estadistico
de Levene a1 dr2 sig
| 421169 | 3] 957 | 000 |
ANOVA
CAPTIAL NETO DE TRABAJO
Suma de Wedia
1 vl cuadrados al cuadrética Sig

& *Resultado? [Documento?] - IBM SPSS Statistics Visor

Archivo  Editar  Ver Dates  Transformar Insemar  Formato

Analizar  Marketing directo

Graficos

Utiidades  Ventana

=1

2RANE e » ABLE @

= g Resultado
-1 Logartmo
& % un?d\re:c\una\ ANOVA
i CAPTIAL NETO DE TRABAJO
Suma de Tedia
+--Lig Descriptivos cuadrados gl cuadratica sig
L Pruena ce nomog Entre grupos 1224E+14 3 4080E+13 | 143,160 000
& g:'rﬁ\g; posthoc Dentro de grupos 2727E+14 957 2850E+11
T i Total 39616414 960
[ Comparacior|
&-{&] subconjunto:
Pruebas post hoc
Li CAPTIAL
Comparaciones miiltiples
Variable dependients:  GAPTIAL NETO DE TRABAJO
HSD Tukey
5% de intervalo de confianza
Diferencia de Error Timite
01 W1 | medasg estandar sig Limite inferior superior
100 200 |-84720,73236 | 4024741856 153 [-188426,4711 | 1B86,0064
3,00 | -443412856 | 46306,04238 000 | -662686,1223 | -324239,5693
400 | -1562419.37 | 8122045782 000 | 177144434 | -1353394,40
200 100 | 8472073236 | 4029791858 453 | -18sss,0064 | 1884204711
300 | -358692123 | 4697555336 000 | -479586,0842 | -237796,1526
4,00 | -1477698,63° | 81603,50771 000 | 168770940 | -1267687,87
300 100 | 443412856 | 4630694238 000 | 324239,5893 | 562586,1223
200 | 358692123 | 4697555338 000 | 2377981526 | 479586,0942
400 | -1119006,51° | 8473218481 000 | 133706909 | -a00943,9324
400 100 | 156241937 | 8122045782 000 | 1353394396 | 1771444337
200 | 147769863 | 8160350771 000 | 1267687,865 | 1687700403
I ] 3,00 | 1119006517 | 84732,18481 .000 | 900843,9324 | 1337069,089
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Wﬁ *Resultado? [Documento?] - IBM SPSS Statistics Visor — [m] x

Archive  Editar  Ver Datos Transformar Insetar Formato  Analizar  Marketingdirecto  Gréficos  Utiidades  Ventana  Ayuda

SHER NE o~ FBLF 2 = &l

& [ Resuttado Total [ 305(E+14 | 080 | I

i8] Logaritmo

Pruebas post hoc

L Descriptivos

L& Prueba de homog Comparaciones miltiples
Variahle dependiente;  CAPTIAL NETO DE TRABAJO
HSD Tukey
(8 Comparaciol 95% de Infervalo de conflanza
& - {&] Subconjunto Diferencia de Error B Limite:
w1 W medias (-J) estandar sig Limite inferior superior
L CAPTIAL 100 200 |-84720,73236 | 40267,91858 153 | -188429,4711 18988,0064
300 | -443412856 | 46306,94238 ,000 | -562586,1223 | -324239,5893
400 | -1562419,37 | 81220,45782 000 | -1771444,34 | -1353394,.40
200 100 | 8472073236 | 4029791858 153 | -18988,0064 | 1884294711
300 | -350692123 | 46975,56338 ,000 | -479586,0042 | -237798,1526
400 | -1477698,63 | 8160350771 ,000 | -1687709,40 | -1267687,87
3.00 1.00 443412856 | 45306,04238 ,000 3242305893 | 5625861223
2,00 358602123 | 4897555338 ,000 237798,1526 | 479586,0842
4,00 -1110006,51° | 8473218481 ,000 -1337069,08 | -900943,9324
4,00 1,00 1562418,37 | 8122045782 ,000 1353304,396 | 1771444337
2,00 1477608,63 | 8160350771 .000 1267687865 | 1687709403
3,00 1119006,51 | 8473218481 .000 0009439324 | 1337069,089

*.La diferencia de medias es significativa en 2l nivel 0.05

Subconjuntos homogéneos

CAPTIAL NETO DE TRABAJO

HSD Tukey™®
T

1@ *Resultado? [Documento2] - [BM SPSS Statistics Visor - o x

Archive  Editar  Ver Datos Transformar Insedar Formato  Analizar  Marketing directo  Gréficos  Utiidades  Ventana  Ayuda

SHER H @ o =ELE 00 & ki = @I

= & Resutago oo o] ozt T ~TEUEEOUGT | TEETZTATTT =
i [B Logaritmo 300 | -3566212% | 46975,56338 000 | -479586,0042 | -237798,1528
& Unidireccional 400 | -1477698,63 | B1603,50771 000 | 166770940 | -126768787
+E) Titulos 300 100 | 443412856 | 4630694238 000 | 3242395893 | 5625861223
L) Netas 200 | 350662123 | 4697555338 000 | 2377981526 | 479586,0942
g E:;cgfzfﬁnmm 4,00 -1119uu5,51: 8473218481 000 | -1337069,09 | -900943,9324
-G ANOVA ' €00 1,00 [ 156041937 | 8122045782 000 | 1353394396 | 1771444337
- Fruebas posthog 200 | 1477698,63 | 8160350771 000 | 1267687,865 | 1687709403
b Titulos 300 | 111900651 | 8473218481 ,000 | 9009439324 | 1337069,089

+--L& Comparacior|
- {&] Subconjuntoy
Titulos

L& CAPTIAL

* La diferencia de medias es significativa en el nivel 0.05

Subconjuntos homogéneos

CAPTIAL NETO DE TRABAJO
HSD Tukey™?

Subconjunto para alfa= 0.05

1 N 1 2 3

1,00 365 | 67810502

2,00 338 | 915026918

300 209 450194,8150

4,00 49 1569201 326
Sig. 578 1,000 1,000
Se visualizan las medias para [0 grupos en los subconjuntos
homogéneos

a. Utiliza &l tamafio de 1a muestra de la media armanica = 129,487,

b. Los tamafios de grupo no son iguales. Se utiliza la media
armanica de los tamafios de grupe. Los niveles de eror detipo |
no estan garantizados.

Anexo: 3 Encuesta utilizada para analisis cualitativo.
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UMIVERSIDAD . . OBSERVATORIO
S A AY MEDICION DE LA GESTION >mpresarial

FINANCIERA

La presente encuesta tiene la finalidad de levantar informacion sobre la gestion financiera en las
empresas del sector de "Fabricacion de prendas de vestir" de la ciudad de Cuenca. Le
solicitamos su colaboracion para responder a las preguntas que se formularan a través de un
cuestionario. Sus respuestas son de extrema importancia para nuestro estudio. Le garantizamos
absoluta confidencialidad de la informacion que nos proporcione v, solicitamos su autorizacion
para utilizar los datos en forma agregada en los resultados finales.

DATOS DEL ENTEEVISTADO
P1 Nombres

P2 Cargo

P3 Correo P4 Teléfono

INFORMACION GENERAL DE LA EMPRESA

P5 Rardn Social

PG Teléfono

P7 Correo electronico

P8 Direccion

P% Afio de constifucion I:I
P10 ;Empresa familiar? st ] No [ ]

P11 ;Qué productos o servicios se ofertan?

P12 Cantidad de empleados Administracién
en nomina: Ventas
Planta
Total
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GESTION FINANCIERA

P13 ;La empresa cuenta con una estructura de gobierno definida? 51 I:I NDI:I

P14 ;La empresa cuenta con?
Mision | | Vision || Objetivos [ | poa [ |

P15 ;La empresa realiza actividades de planificacion fimanciera? SI |:| NOl:l
(81} P15.1 (NO) pase a P16

P131 ;Cudles?

P132 ;La empresa cuenta con politicas de planificacion financiera? &I I:I NDI:I

(811 P15.2.1 (NO) pese a P15.3
P1521 Describa

P133 ;Para qué periodo se realiza la planificacién financiera? (PUEDE M4RCAR MA45 DE UNA OPCION)

Mensual I:I Arual I:I
Tritnestral I:I Mas de un afio I:I
Semestral I:I Otro

P134 ;Qué drea de la empresa realiza 1a planificacion financiera? (144RC4R SOLO UN4 OPCION)
Gerencia I:I Produccion

[ ]
Planeacion I:I Comercial I:I
Finanras I:I Otra

P135 ;Quién'quiénes utilizan la planificacién financiera?
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P13 [Para quée utibza 1a plamficacion financiera? @8 MEmnds Mds S8 LS SRy

Andlisis de ingresos v gastos I:I

Andlisis de caja
Realizacion de estados
financieros

Proveccion de estados
financieros

Andlisis financiero general

P16 ;La empresa elabora presupusstos?
(1) P16.1 (NO) pase a P17
Pi16.1 [Que tipo de presupuestos elabora? (o A AT MAS OE LV GREON

Pl16.2 ;Realiza seguimiento al presupuesto?

Caja
Inversion

Financiamiznto

[5i)P16.2.1 (ND) pase a P63

P162.1

(Con que frecuencia?

L]
L]

[
L

HiNN

Decisiones de inversiones

Planeacion de ingresos v
utilidades

Estimaciones financieras a
corto plazo

Estimaciones financieras a
largo plazo

Otros

N

st[ ]

Ingresos
Costos v gastos

Otros

No[ ]

[ ]
[ ]

P63 ;Realiza ajuste presupuestario?

Pl64 ;Se evalia la gjecucion presupuestaria al final del perioda?

P17 ;Cual es la principal finalidad de la elaboracion v presentacion de los estados financieros?

FOUENTT 1 S E R T

Realizar planificacidn

Toma de decisiones

Otros

P18 ;Se realizan evaluaciones del desempefio financiero de la empresa?

L]
L]

st[ ]

Seguimiento v control

Presentar a entidades de control

(S0 P18 1 (NO) pase a P19

st[ ]

L]
[ ]

No[ ]

99



P18.1 ;Con que frecuencial 4o MR MAS 28 LN CRCENG

Mensual I:I Semesiral I:I
Trimestral | | Al final del afio [ ]

Otros

P18.2 ;Qué herramientas utiliza para la evaluacion del desempefio financiero? svEme
MR N 5 T L O

Estados financieros I:I Provecciones financieras I:I
Indicadores financieros |:| Analisis vertical v horizontal |:|

Flujo de efectivo I:I Otros

P18.3 ;Se establecen medidas correctivas en base a la evaluacion?  SI I:I }.'DI:I
(S} P18.3.1 (NO) pase a P19

P18.3.1 ;Se evalian los resultados de las medidas correctivas? 51 I:I Z‘\.'DI:I

P10 ;Se han realizado auditorias financieras en la empresa en los Gltimos g7 NO

3 afios?
{511 P19.1 (NO) pase a P20
P21.1 ;De que tipo? Interna I:I Externa I:I
P20 ;La empresa cuenta con politicas de financiamiento? 51 I:I }EDI:I

(501 P20.1 (NO) pase a P21

P20.1 jCuiles son?

P21 ;Frecuentemente hacia donde se dirigen los flujos provenientes de financiamiento?

Compra de activos fijos I:I (Gasto corriente I:I
Compra de insumos I:I Pago de obligaciones I:I
Pago de Personal I:I Otros
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PilCudles fueron las fuentes de financiamiento de corto plazo a las que recurrid 1a empresa
durante los Gltimos tres afios? (SIENDO ] L0 M45 RECURRENTE)

Préstamos bancos I:I Proveedores I:I
Préstamos cooperativas I:I Capital de socios I:I
Préstamos de socios I:I Emisidn de obligaciones I:I
Préstamos de terceros I:I Otros

P23 [Cudles fueron las fuentes de financiamiento de largo plazo a 1as que recurrio 1a empresa durante los
tltimos tres afios? (SIENDO ] LO MAS RECURRENTE)

Préstamos bancos I:‘ Capital de socios
Préstamos cooperativas I:l Emisidn de obligaciones |:|
Préstamos de socios I:l Otros

Préstamos de terceros I:I

P24 ;Para la adquisicion de activos fijos usted recurre a un financiamiento de:

Menos de 1 afio I:l Mas de 5 afios I:l
1 a5 afios |:|

P25 Indique la relacion entre el pasivo v el patrimonio para considerar una estructura optima de financiamiento
PASIVO | |% PATRIMONIO | |%
P24 Considera usted que el costo de 1a deuda genera beneficios SI I:l KOI:l
econdmicos a la empresa.
(81) P26.1 (NO) pase a P27
P26.1 [Cuales?

P27 [Qué fuente de financiamiento considera mas costosa?

Capital externo |:| Capital propic I:l
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P2E jCue tipo de restricciones ha enconftrado al momento de solicitar financiamiento?
Exceso de documentacion I:I (Garantes/Garantias I:I

Demora en efectivizar el préstamos I:I Ofros

P29 ;Ha requerido financiamiento para ser utiizado como capital de trabajo? SI I:I}.'DI:I
(811 P29.] (NO) pase a P30

P20.1 El plazo de financiamiento requerido a sido:
1 a 3 meses I:I 3 a 6 meses I:I
7 a9 meses I:l 9 a 12 meses I:l

P30 ;Que factores externos afectan a la liquidez de la empresa?

Falta de pago de dendores |:| Otros

Disminucidn de ventas I:I
P31 jQue decisiones toma habwtualmente para mejorar su hqudez?
Modificar politicas de cnbrnl:l Financiamiento Interno

Modificar politicas de pago |:| Financiamiento Externo |:|
Otros

P32 ;La empresa cuenta con politicas de inversion? 51 I:I }.'OI:I

(50 P32 1 (NQI pase a P33

P32.1 ;jCuiles son?

P33 ;Cudl es la practica mds comin para el manejo del excedente del efectivo? (M4RCAR SOLO
UNA4 OPCION)

Existencias I:I Pago de obligaciones I:I
Polizas |:| Acciones |:|
Bonos I:I Otros
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P34 ;Cudles han sido las inversiones que realizd la empresa durante los 5 Gltimos afios? sovEne

MR M T L RO

Activos fijos I:I Existencias I:I Acciones I:I

Polizas I:I Bonos I:I Otros

P35 [Cual es la tasa esperada de rentabilidad de los socios?

P36 ;Ha encontrado algin tipo de restriccion al momento s I:I

de importar materia prima, maquinarias o equipos?
(8) P36.1 (NO) pase a P37
P31 ;Cudles?

P37 jQué tipo de restriccion ha encontrado para exportar sus productos?

P38 ;Considera usted que l1a importacidn de materia prima s1 |_|
v maquinaria le da una ventaja competitiva?
($11 P38.1 (NO) pase a P39
P38.1 ;Cudl?

P39 ;La empresa utiliza politicas de inventarios? 51 I:I
(511 P39.1 (NO) pase a P40
P32.1 ;Cuiles?

P40 ;jPara controlar los inventarios se manejan stock 51 I:I
maxime v stock minimo?

P41 ;Con queé frecuencia se realiza la toma fisica de los mventarios?

Una vez al afio I:I Mas de una vez al afio I:I Otros
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P42 ;Cuales son las formas de financiamiento que ufiliza la empresa para la adquisicion de inventarios?

Corto plazo I:I Largo plazo I:I

P43 ;La empresa ha determinado politicas de crédito con clientes? 81 I:I }ZDI:I
(511 P43.1 (NO) pase a P44
P431 ;Cuales?

P44 Para otorgar grédito a sus clientes la emresa analiza:
Monto de ventas I:I Liquidez I:I

Solvencia I:l Otros

P45 ;La empresa realiza andlisis sobre el deterioro de valor de cartera’ 51 I:I XDI:I
(D) P43.1 (NO) pase a P46
P43.1 ;Con qué frecuencia?

Semanal I:I Semestral l:l
Mensual [ ] ama ]

P432 ;,f;crn el andlisis realizado se toman medidas correctivi 51 I:l }JC}l:l
(50) P45.2.1 (NO) pase a P46
P432.1 jCuales?

P46 El responsable del Area Financiera tiene formacion en: s Mamram s o8 L GO0

Administracion I:I Banca v finanzas I:I
Contabilidad v auditoria I:I Ninguna I:I

Otras

P47 ;Cuanto tiempo tiene de permanencia en la empresa ¢l responsable del Area Financiera?

P48 ;Cuanto tiempo de experiencia considera necesario la empresa para el responsable del Area Financiera?

Afios I:l
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P40 ;Se realizan capacitaciones al personal del Area Financiera? S No[ ]

(SI) P49.1 (NQ) finaliza encuesta.

P40l ;Con qué frecuencia?

P422 [En qué femas se realiza la capacifacion? @ s Maras Al s S8 L GFEERG

Tributario I:I Financiero I:I Presupuestos I:I
Contable [ ] Administracién || RRHH [ ]

Marketing I:I Otros

ENCUESTADOR

Nombre:
Telefono
Fecha
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Anexo 4: Base de datos utilizada para analisis.

p)
INVENTARIO DETERIORO

A NOMBRE ciy [ SCTVD | SRV PROD DE

= - - - | TERMINADOS [ |INVENTARID [
N BRORCA CIam. - -

T WOLECTOR T A SERGNE] R N O [X

T0L3A S0 MEDIR. 5./ AGTMED] Clalood[s  B5A0362 |5 TRELOL[S :

TOLIALERA TEID0S CIA TR Clai001 (3 A00.67356]5  TLO5.04[% 765,60

JOSPNDRADE EXPORTACIONES S ARDERPD SESTE TWIT[E ERIE] :
TR ORP 5.5 C1a10.01[% TSOI0[E TEE - -
JOTAPLICACONES ARTETICAS S.A AFIKCARTSE Cla00z[s  WrBLI[s  TIOEILEI[S yRREERE] TLOILT
TLPS0 L IR Clal0nd[f 937 J0000[f  O0.GI0.TL [E I36.500.68 -
pIi) E LY Cla1002[3 LI55.056.56 [¢  BALBGSIL[S :

TOSCARGERTA INGIESA CANRGIESA T TR SERGNE] ERBNEY CER Y F P £ R A,
TOLCANGETAS 20N T TR Clal002 |3 6585 LILSHA6d[S ELSI5.05
J0L3CAPTUWOLY: ECUADOR CIA I3 Cla0D02[E  S6.5ILET[5  S0.037.07[% :

JOTSCC. JRSFORT CORFECCIONES CABRERA T T SERTN S W] EE PSR TR

JOLSCHANRRRD ESCOEAR RERMANGS CIA TR Claoo|s 755057 |5 S

TOTSICAINA GHTRRT S5 SEIEE BO0.00] S —E

TECOTSTORE 5.5 C1310.02 |3 SATLI60.64 [§ S.2S0EELOI[S : -
TOLSCONESAS A Cla10D02[5 LeALBILET[S  ST3.70606[c 73637658 0030600
TOTSCOMERC AL BUCO T TS CL00]E  INELT [T EER : -
TOTSCOMERCALIZACION DE ROPS DEPORT ¥ CASUAL TEMFOCODECE TR Wic 1410 02 [ 288,755 I75.500.08]%

T CONER ALZADGRA TP T T ST R B V] R R R

T3 OMEF ALZADORA DE ROR: FASAION I T TR CLs TR s  WLATE[E

T3 CONERCALIZADORA RTERRACTORAL TOPDERTM CTA 1T ST R R R B

IO COMERC ALIZADORA FIVEREAITER, T T ST R A R -
TOLCOMPARITES A Cl002[s T3 E0[F  TELEN O[T 6508050

TOTCOMPRRTA DE COWERCTD Y REPRESERTACTONES CODECOM T T (eisig o |5 3007500 [ % TO5.00 5 .
TOTSCORFECTIONES BAITT T CL0 ] SISTES[E IS WE [T TTIELT0
TOTSCORFECTIONES COOTE PROFAEZ CTTTR L0 TEGe0f T ESIE[E  T0LIELH0
JOTSCORFECTIONES D CUERG ELMUNDO T T ST L AT E X ] S EILOT
J0T3CORFECTIONES ESY C TR CORFESY Claoa] 35300865 HOI0LT6[E 50 ESLES

T3 ORFECTIONES JUTCAR T A TAITER DF CORFECTIONES ClpmE — SENI0(E 00 .
J0T3CORFECCIONES METRO SA COMESA C11003 |5 S09LII665 [5 S0 SE0T5 S EORTIPR
FOT3CORFECTIONES TRZMING CAGTIID O TR Cia10 015 LI0A05 775 LOGA.E06EI[S 53516.03
F0T3CORFECCIONES PEARRO T IR Cia00z]s  LIELOI[E N EET] - -
J0T3CORFECTIONES RECREATIVEG FIERAN TR TR C1410°02 |5 TLIELISE.5T [3 T507. T84 00 [ T97.07240 5573070
03CORFECCIONES RIGORTEX CA TR Cla002]5  IELESEET[s  OLIALTE[S TE25.00 -
TOTCORFECTIONES SANTE A CONFECSEN c1a0.02 [3 TIWET[§ B -
T0L3CORFECCIONES STRELC. TR Clawos  LIE[E —= - -
T0L3CORFECCIONES SO 5.A SUICORFED ST A ERE e R TIED
TOL3CONFECCIONES ¥ SERVICETS AMEATD, TOSEAMEATO 5K Tl |s — TEETEE = - -
03 CORFECROTRASEG O T, ST R —T

TTECORFECON S A ST E L - VN N A

TOTSCORPEEARG S A LN DEER[E  SH.ITo]E

TOS[ORTERPOSHOES 5K o0 LGB WWEIT T -

T RER TORES T°T 5. 000 OB [E TIOSE 0 f  I036ETE
TOTECREATONES FANGO 5. Cla002[% BO0.00] % — = :

JOLECRFAE SA ST R - R R

J0T3EDPORT 5.A TRRRY DEFORTES Cia00l[E BO0.00[ S =

T3 GATOAFASHION CIA TR Cia0 01 ][5 LIELOIEII s LIITTATa[s

JOTIANCA S A lcia10.02[ % JIE.5E[E B .

T ANGAS A Cla00a]s  TEGEE[5  I0SETE[S BSEET
TEDEIMOPILS A Cld]s  JETNIE 5 ELIGOE[E :
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I01A|KDSSMORAN L1 D0 C1310.02]5  167.099.39|¢  134.143.40]% 19.670.11
7014|LA FSPERANZ?, COMERL ALIZADORA WHOLESALEINN S A [C1310.02]§ 7B14361.07|5 T.B37.858.00]% 639.010.75
J01A|LATING EXPORT CIA 0% E1ai0.02[s ~ = = -
201ALAZARUX CIA DA [C1310.02[ & N — ¢ -
Z014|E CHATEAL 5.4 131002 [ 757709514 ¢ 1433573 66(% TB7307.55
014 EARSI SA [C1310.0Z[¢  130.026.10[%  113.501.78] ¢ 9.652.00 -
Z01A[ENCERIA FINA SA [ENFISA [C1310.02[§  606.447.07|§  355.880.B4 ¢ 77400142 FL07
Z0LA[ETALIEANS CIAs 08 [C1310.01]s  740.536.28[§  784.504.30]% 11.707.08 -
201 A|IGFAGHION 5.2 131002 £ 63.367.04 1.775.59 | § 15,575.99
I014|[OPEZ PAGTRANA INDUSTRT TEATIL [DRSNTER CATDA C1310.03] §  10.000.00]% T30.00] § -
J012MANTRADESIGN 5.2 TN ~ = = -
J01AMANUFA TURAS AMERICANAS CIA (TR, C1310.0Z[ ¢ 8737027745 GOBUI3B02| ¢ 37713560
012MANUFA TURAS Y CONFECCIONES (MARCD) C. 0% C1310.0Z]5  403.351.07[¢  317.561.95(% 16.785.00
J012MAPICOR. L O [1310.0Z]¢  75/.62093[¢  156.113.00] € -
J01AMARGUILLAS & ALCESORIDS MARGUICLES 5.2 [C1310.0Z]s  101.806.50[¢  11J.978.46]% 3E.807.76
01AMATESA MADUILADORA TEXTIL S.A Ela10.01] £ 10.018.40[¢  137.277.50] ¢ -
2014MECE CIADDA 131002 20.000.00[ & 5
Z0LAMIDCT CI8 0 131002 [ S — -
Z01AMOLY: INFANTIL MODA. AR BAN TR T 181002 [s 10539409 & 6570857 (% 3611251
Z014MODRS ¥ TELAS ZHIRGS MODTEZHI C1A TR C1310.02[s  633.790.33[¢  J54.600.77]% 31.034.62
I01MODASA S A [C1310.02|§ 7.386.090.33|§  BOB.J03.06]% 571,182.60
Z01AMODETAG 5.4 [C1310.03 |5 367.536.67|§  466.260.07| 301,039.61
012MODIN LI 0% C1310.02[§  320672.36[¢  151.730.05% 7265077
014" MONARCA™ CIA D0 C1a10.0Z]¢ A00.00] § = -
01AMVGDISERD CIA T0% E1ai0.01]s ~ = = -
J01ANEGOWINSA 5.2 131003 104813511 ¢ 34ABT0A53 ¢ 7B 31332
J01ANERY FAS C DA [C1310.01]5  B24.0B0.60[%  767.039.36]% 13.020.18
201 ANDBFAMTEX DEL ECUADOR CIA T [C1310.02]¢  156.70L.80[§  143.976.B1]% 16,7510
20LANOVESHOES 5.4 131002 [ 5 -~ = - % -
01 APAGET-CBERTA (I OO 181002 [s 15734468 & A5.067.33[% 05555
Z0LAPAR TIERNA ARTESANAL TOQUIFTHA 5.4 C1310.05] 5 1.530.56[ & 210000 § - -
Z01APASAMANERLA & [C1310.02| & BA76.1E1.24| % 470056777 &  3.090.305.48 17654117
01APIELACTIVESA 5. & 131002 [ & 1.000.00| & — [ - -
Z01APLAGTICAUCHO INDUSTRFL 5 & [C1410.08 ] £ 30,026.536.30| § 19.433.067.10]| & 6.336.145.91 503.821.30
Z014POLUIR 5.4 C1310.02] § B214[% - = - -
2012|PROC ESADORA DE SOMBRERDS T 0K 1310055  10465.80(¢  774487.86] ¢ -
2014PROCOSTURA CIA TDA C1a10.04[s 328 72054[8  300.527.77]% 532114
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2014|PROVEEDDRES DE SERVICIOS WARIDS ¥ MATERIALES 5.4 PROSERWA IC1410.02 ] £ 20.793.85] % 5254.75] &

201 4QUITEX CLA TDA [C1410. i 3.626.74]% [TEET]ES -

Z014RAPOSAL 5.4 IC1410.04 ] £ 1.470.211 & SLT1T.65] & 6,5.20.00

Z014IREGALHATS IMPORTACION EXPORTACION Y DISTRIBUCION CIA OTD# IC1410.05 [ % 05.360.73[% 295 406.95|% 168 60B.06

Z014IRMA COED TERAN ClA MDA IC1410.02 ¢  4B6.DBZ.11]¢ 237 062.54[% 46,801 48 -

Z014ROYAITEY 5.4 IC1410.01 | £ 8.350.240. £ 17B6O50.77[%  1.566.513.36 39.712.30

ZO014SANATANID 5.4 IC1410.021% 24327434315 1551B0232]|% B27 36B.67 -

Z014/SAMARATEX 5. A IC1410.02 [ y9.006.501¢ 286, 715.77[ % -

2014ISATURTEX E{JMMNM DE RESPONSABILIDAD LIMITADA IC1410.02 [ 0.048921¢ 133468.14]% 132 565.04

2014/5ERGE HERVE 5. IC1410.01 | % 62, B65. i 6327431 (% A0, 106.40

Z014I5ERGID PE.LME.SE. [C1410. £ 12, 468.63] 5 - g -

Z014ISERRANO HAT EXPORT C DDA IC14 £ 12065020008 J72BIT04]|% 3534,733.35

2014|SOCIARDSS 5. A4 IC14 £  144B70.10] ¢ 67.351.57 |4 20.450.61

201 4I50IUCIONES INDIJSTR[E.LESY MEDICAS SOINMED CIA MDA IC1410.03|¢  435046.30|¢ 375.2B7T.04|% 26.001.17

Z014/50MEREROS BARBERAN C [C1410. i 4968.45] % 485054 & 4,365.26 -

ZO1ATERRACOTTON ClA ODA 1410025  616574.91[% 12190721 % 220,101 B.531.04

Z014TEXTILCARDIZ C14 DDA IC1410.041% 1,504 BAT.01[% B 91192 % 328 643, -

Z014TEXTILES ANTONID AGUARD CI1A OTDA IC1410.03 [ £ 27.101.6E[% 10 232 46 (% 34,357, -

Z01ATEXTILES EL GRECO 54 IC1410.02/% 393BBI3A5[% 2.100.362.21]|¢ 1,256 530.44 126,140.48

Z01ATEXTILES EL RATD 5.4 IC1410.03{ £ 11.055854.20] % 3856.336.00] ¢ 1.B7R 5276 -

Z014TEXTILES KUSATROY C14 ODA IC1410.02 (¢ 295 41062|¢ 3B BSA5T|4 28.591.00

Z014TEXTILMAGIC 5.A IC1410.02 [ £ 743.831% - 1% -

ZD14THANIS SPORT 5.4 IC1410.02 ¢  176.933.63] & BL.562.45[ % 125 669.00

J0IATORAMAC 5.4 IC1410.02 % 1.025501.84]1% 1142 602.65]% 276, 092.95

Z01ATRAMIGD ECUADOR 5.A IC1410.02 |5 EDD.OD] % - | & - -

Z014|UNIFORMESDESIGN 5.4 IC1410.02(¢  210.978.60] ¢ B7.412.52]% 150.761.48 35,000.00

2014|URBEFASHION CIA DA IC1410.02(¢ 3015028414 3242000104 47,158.53 -

Z014[WORKCOSTA 5.4 [C1410. £ 60.224.75] & 25,046, 3 -

ZOTANVANAP| 54 [C1410. £ 2206 10B.71[% 1200634 £ 300,274 B5

2015" BROIAC.A IC1410. 3 2.741.291% 230.501 & -

2015" IACOLLECTION C.A * IC1410. 3 19.153.23] ¢ 2400] &

201514 5U MEDIDA 5 A [ASUMED) IC1410.04 ] £ 00.560.77] & 76.132.44] ¢ -

Z015IALEXA TENDOS CIA MDA IC1410.01|¢ 657.B27.73|¢ 514.066.1B]% 31,005.04

201 HANDRADE EXPORTACIONES 5.4, ANDEXPO IC1410.04 [ £ [FEXT K3 XS - -

201 SAPLICACIONES ARTISTICAS 5.A APLICARTSA IC1410.02 (¢ 2B5375.49|¢ 123460.30]% 78 604.04 4,022.29
|_2015[A50 C DDA IC1410.041¢  572.660.02(% 180743444 381, 726.46 -
_E_E{ dll 5.4 IC1410.02|¢ B73.343.15]|¢ 215173.7B]% 315,454 58

Z015BRITEXMODA 5 A IC1410.02 ] % 25.000.00 | £ ] -

201 HCAMISERLA INGLESA CAMINGLESA C TDA IC1410.031% 1768366315 1310BGE65|% 639, 0B6.07

201 SCAMISETAS SZIMON C14 DDA IC1410.02(¢  219.190.07|¢ 198.057.54]% 19.474.58

Z2015(CAPTUMODA ECUADDR CIA DA IC1410.02 ¢ 133665.BB|¢ 110.074.32]% 56,215.15

2015(CC. |RSPORT CONFECCIONES CABRERA CIA DA IC1410.02]¢  T701.053.92]|¢ 622.27567]% 322 709.81

201 HCHAPARRO ESCOBAR HERMANOS CIA ODA IC1410.02] £ 2358457 % - | § -

201 CIOTSTORE 5.4 IC1410.02 < 4268376.70|% 52B754154]¢ 1.026EB8426 -

2015COMESAS A IC1410.02 | 1.242973.60(|¢ 3IB4619.10(% 93,196.47 13.479.85

Z015{COMERCIAL BUCO CIA TDA IC1410.02 ] & 4701.28] % - 1% - -

Z015{COMERCIALIZACION DE ROPA DEPORTIA ¥ CASUAL TEMPOCODECACIA WC1410.02/s  6000RAG5[%  4T0272.11] ¢ 5,604 82

201 HCOMERCIALIZADORA CAPILE C14 DDA IC1410.02 (s 445 040.77(% 214 420.70] % 302 657.49

201 HCOMERCIALIZADORA CENTRO DE NEGOCIOS CCN S.A IC1410.02 ] £ 1 422751 % £9.225.16% 67,431 .38

2015{COMERCIALIZADORA DE ROPA FASHICON CLUB CIA MDA IC1410.02|¢ 521 7278B0|¢ TEB4101.54]% 108 424 16

2015{COMERCIALIZADORA MANUFACTURERA IMPORTEXTIL 5.4 IC1410.02 | & BOO.OD| 5 - g -

201 HCOMERCIALIZADORA RIVERBATEX CIA TDA IC1410.02] £ 12,389.89] ¢ 28.930.59] ¢ 1.777.41

201 HCOMPANDAES S.A IC1410.02¢ BAB.165.37({% GBI 10620]% 165,139.17

2015COMPANIA DE COMERCIC ¥ REPRESENTACIONES CODECOM C1A MDA [C1410.0001¢ 321.067.30(%  130.71353[% 205.00

2015(CO A LIMITADA FAMEDIC IC1410.02|¢ 1.311.7B7.32|¢ B05.765.15]% 216,176.55

2015|CONFECCION TEXTIL PATRICIA MURCE TEXTILPAKAME IC1410.02 | & B50.00] § - 1g -

2015(CO CION TEXTIL PUBLICTARLA GRICONFEX EDMMRM DE RESPONSMC1410.021¢  3BO3BOB2[:  217.35501] ¢ -

201 HCONFECCIONES BALI C TDA IC1410.02 (¢  331.240.13|¢ 14208 05]4 13 608.37

2015{CONFECCIONES COMOTE PRORAEZ CTDA IC1410.02]¢  120.600.20] & 66.115.85] £ 106,733.40
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2015|CONFECCIONES DE CUERD EL MUNDD C18 TD4 C1a10.01] & 2517.50| & £.304.07]% 19,195.43
2015|CONFECCIONES ELSY L T0A CONFELSY [Claiooales  750.000.00] & 850721]% 100,000.00
2015[CONFECCIONES GLOBALFASSHIDN GRA CIA TR [Cla1002[¢  456.313.60(%  A04.176.08[% 58,304.04
2015|CONFECCIONES METRO S COMESA [Cla1002[c 3540837.05(¢ 3.445973.00]% 300, 200.00
2015|CONFECCIONES METRO ¥ DISERCS DRESSMARING 5.4 [Clainoz[e EDD.00| & s -
2015[CONFECCIONES MIREYA WASC0 MIRWAS CIA TDA [Claooz]s T143.13[¢ E16003] ¢ -
2015[CONFECCIONES PAZMIND CASTILLD CU% DA [Cla10.01[c TEE0511.B0(¢ L.07L910.30[% 103,046.23
2015|CONFECCIONES PIZARRO C DM NN BO4L30] & B.266.00] - -
2015|CONFECCIONES RECREATTVAS FIBRAN CI8 OOA [C1A10.02 [ $ 15.167.563.50 ] ¢ E.602,434.04] % 750,042 71 33.600.62
2015|CONFECCIONES RIGORTEX CIA DA [C11002[¢ 66654810 %  42.062.33] & 6.71L79 -
2015|CONFECCIONES SUL 5.4 SULCONFEC [CIA1001[% 374884675  33050144(% 54,350,496 137606
2015|CONFECCIONES ¥ SERVICIOS AMBATO. COSEAMEATO 5.4 NN 1.00]% 3 - -
2015|CONFECROTRASED CIA DDA [Cla10.0a s SAB1.50] & 3
Z015[CONPELIEANS 5.A [ClA1001[ s  1083328[%  7613432] ¢
01 5[C ONTEMPOSHOES & A Claiooz [ EDD.00 | © — e
2015|CORPORACION DE TEXTILES ¥ MODS TEXTILMODS CIA TR [Clainoz]s 7630.12] ¢ 152413] %
2015[CREACIDNES RANGO 5.4 [Clanoz]s L510.00] & 1.704.40] & -

I015[CRIFALE 5 A [Claiooifs B.607.66] ¢ 2309.22] & 5.506.00

[ 2015|DAGATOMFASRION CIA TR [Cla1001[¢  40297528(% 387,883 03] & -

[ 2015[DAMCA S A [Claino2(e 716.58] & — s

[ 2015|DELMOPLL S A& [Claooafs  30427.08(% 950648] & -

[ 2015|DICOJS, DISERDS, CONFECLIONES ¥ VENTAS COTR [Clal007[s _ 17251754| 5 5487353|% 16,070.98

[ 2015|DISENFORMA DISEND Y MODA 5.A [Cla10.02 (s 7972.790.45(% 1B32.44B.69)% 719,099.25 -

" 2015|DISENGS EACUSDS DISEX 5.4 [C1A10.02[5 1062.764.05]%  £28,064.80] & - 73.605.55

" 2015|DISENCS MOB 5.4 DIEMOE [CLA10.04¢  623.056.08]% 37466647 & -

" 2015|DISENCS Y CONFECCIONES DE ROY 5 A [DEROTSAL L1002 [ s 70.776.63] % 0.EOEJE] & -

" 2015|DISENCS Y MODA KAREN PAMELS DIEMORAR PEM 5.4 [CLA1001 %  #e252ed7]s  119436.13] ¢ L0a3.72

[ 2015DISMODAS C ODA [CLA10.01[¢  127.060.57] % 3E00.20] ¢ -

" 2015|DISMOTEXTIL 5.4 [ClA10.02 |5 2010751.40]¢ 1.775737.26]% 515,562.95

" 2015|DISPOMED 5.4 [ClA10041¢ 60118902 (% 350 764.00]% 76.000.00

[ Z015[DIETRIBUIDORA TRFARTIL CARLITOS PARALER CIA T Lo s 2.000.00] & — % -

[ 2015[DITELAS S A [lai002[¢  1ass052¢ 1405052 ¢

" 2015(DVRAM FASHION S & [Clainoife E6.BE| & 123]¢ - -

[ 2015[EMPRESAS PINTD 5 A [C1a1002[c 381.16054]¢ 0293382 71| & 3623 077,61 771,BE0.62

[ 2015|ERAZD INCA CIA DA [Claiooifs t — % 142,045.04 -

[ 2015[ESCAMDUS 5 A [Cla1002[c 1765 34617(&  13045016] & 4326340

[ 2015[FSPINDVERDE C1A (0% [Claooafs 3 s -

[ 2015[ESTAMPA/ISION CIA DDA [lal002[s  J7g7358] %  GOEIS0E[ & 1.056.25

[ 2015[ESTUDIO DE DISERQ ¥ MODR GINA PARFA CIA 008 L1002 s 101552 % 920.47] % 1.176.50

" 2015[EXFORT GLOBAL SOLITION 5.5 EXPORGLOGOSA [C1a10.01 00.00] & 3 -

" 201|[EXFORTADORA DE SOMBREROS AURELID MORA E RIS CI8 0% [Cla1005[¢ 1508752 ¢  J870175]% 7350

" 2015|EXFORTADORA E IMPORTADORA LEIMOR C.A [CI1004[ ¢  E1460.04] &  S30BEEG|S 57.506.4 -

" 2015[EXFORTADORA K. DORFZAUN 5.4 [CIA10.05[% 3166.532.00]% 74295767 % 330,644.14 150,000.00

" 2015[FABRICA DE VESTIDOS ¥ TEATILES DEL TUNGURAHUA VESTETERGACA |C1A10.02 [ EI0.3BE.6B|S 70401552 & - -

" 2015[FASHIONARTE I DDA [C1A10.02[5 T.408.270.00] ¢ 1.019,504.48] & -

" 2015|FERADA SERVICIOS 5.4 [CLA1001[ s 77.042.18]s  117.213.93] & 1.500.00

[ 2015|FIAMA DISERD CONFECCION PROMOCIONES C1A (0% Lo (s i — s -

[ 2015[FIORILE CONFECCIONES 5.4 [Clanoz]s Z.000.00[% B00.00| &

[ 2D15|FITNESS CLOTHING COMPANY FITCCO S A [Clanoz]s s s - -
2015[FRANKIMPORT CIA TDA [Cla1002[c 715076066]¢ 1531.10363)% G40.770.60 E110.79
2015[RARLES DREBE EXPORTACIONES (1A OTR [Clainos[s BIB7.30| & 106406B[ S 3.758.57 -
I015[RARLES. CONFECCIONES ¥ TEATILES GARCONTER 5 A [lalooafe 315143228  377.554.26] & 6.281.00
J015[RARTER 5 A [Clai00i(s EDD.00| & -~ s -

I Z015|GENERMERCAN & A [Clalo02[¢  Ja5093.37( &  JBI0ETI(% q0.751.57
2015|GLOBALOCERN 5.A [Clal00z[s  27933220] ¢  89.13147% 135,577.21

C2015|HAPPYLAND S A [CIA10.02[¢  466.436.22 (%  304.673.72[% 7.630.70

2015|HARNISTH ANDIND CIA TOA [C11002[§ 07610655  TABEIEE[% 126262

2015|HELIDEY S.A [Cla10.01]% EOL1d] & 2.020.17] % -
2015[RILACRILS A 110025 3116500031 ¢ 173923031 % 300,099.17
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2 )OMERC ORTEGA PENAFIEL E HIOS € DA IC1410.05 | £ TBA510.60]1¢ JB0.500.34]% 3534.434.50

] CWE MONTARITA 5.4 IOVMON IC1410.02 | 44504 18] € 0727700 % 2,500.00

] PORMAE IMPORTADORA ¥ COMERCIALIZADCRA MAE C1A DA IC1410.02 ]| & 1003645 - | % 20.35

] PORTADORA LOMTO ROMELION IOMELION 5. A IC1410.09 [ & 1.22049[ % 3.135.17[ & -

F] PORTADORA IS FERNY CIA TDA IC1410.01 | & 76.958.66| & 7135102 [ % 72.461.19

F] PORTADORA MIFARA 5 A IC1410.02 | & 30.000.00] £ - 18 -

F] POSUD CIA MDA IC1410.02 [ £ 40172 % 213] %

F] JCALZA S/ IC1410.0G [ £ JTLEX2 258 0446037 % -

2 DUGLAMUR _SOCIEDAD ANONIMA INDUSTRIAS GLAMOUR IC1410.04 | § 9257740 % 47,552.20] % -

] DUS COMERCIALIZADORA RIOS & RAMIREZ INCOMRIDS 5.4 IC1410.02] & - 1% - | & -

] DUSTRIAS CONCHITEX C DA IC1410.021¢ 1.166103.07 % 313.026.72] % -

] DUSTRIA DE CONFECCIONES INZATEX CI1A DA IC1410.02 | £ B1A037.22]8 674.73LIG[E 094,343 46

2 DUSTRIA DE LA CONFECCION REFEREE Cla TDA IC1410.02 [ £ B4.657.54] € JTBT54B (% 7192577

F] DUSTRIA DE LA MODA INMODA CIATDA IC1410.02 [ £ 40, 38947 | £ B5,850.19 | & 11,907.14

F] DUSTRIA DE TEJIDOS ECUATORIANGS INDUTESA 54 IC1410.04 [ £ 06, 20708 | & A4 0BT 1B| £ -

F] DUSTRIA DEPORTIWG BOMANSPORT CIA MDA IC1410.02 (5  A71 92204 & B5,116.65] % A07,224.19

F] DUSTRIA MANUFACTURERA CTR NEGOC KIS CTRNEGDCIOS 5.4 IC1410.09 | & - |% - 1% -

2 DUSTRIA MODA MEM INDUSTRIES MBMIND CIA DDA IC1410.02 | § JO43B B3] & ENECNTIES 15,506 20

] DUSTRIA RINOPISD 5.4 IC1410.01 [ % J72.45]% - 1% -

] DUSTRIA TEXTIL INDZAEGL S.A IC1410.02 | £ BOD.OD| & 3

] DUSTRIAL SHULK ClA DA IC1410.02 ]| & 2700.00] % - | -

2 DUSTRIAS MODACOLOR CIATDA IC1410.02 | £ 37.637.02] & 35.046.18] % 21,347 48

F] DUSTRIAS TEXTILES KIDZANIA 5. A IC1410.02 [ £ 314962 265 JBRIGISAB| % 154,364 98

F] DUSTRIAS ¥ SERVICIOS EL TIGRE TIGREINSER 5 A IC1410.01 [ £ D000 | £ - |8 -

F] DUSTRIAS Y TEXTILES PEQUERIN CIA TDA IC1410.02 [ £ JILBTT 50| 206264 03[% 18,619 37

F] DUTEXSA M&| C1A TDA IC1410.02 | & 25 200.71] % - 14 - -

J01S|INNOCOTTON C1A DA IC1410.02 | £ 19785.06)¢  227.910.10) £ 0,128 31 778.58

F] EANSTEX CIA TDA IC1410.0G [ £ 267 A4105] % BT.053.7E| & 4, 050,00 -

F] EDIAM JEANS DISMANTE CIA TDA IC1410.0d [ & 1LO0DO0| & - 18 -

F] E CREACIONES CL IC1410.01 [ £ 171.334.35|% 10501 BE[% A8 620.52

F] ULID VINUEZA DISEROD C1A TDA IC1410.02 [ £ 654, 71B.12|%  1JOBS454(% 23,660,

JOLSRARFRANY Cl& DA IC1410.02 | £ 1B2BRIIEIE JIEITOGE[S 62,3680

ZO150eATL ClAa DA IC1410.02 | £ 30.100.16] £ 36,270.31] & 1,108,

ZO15KEIDFORMER C18 DA IC1410.01 [ % 330467301  106.7E5.24[% 32,015.2

JOLSMOSEMORAN CIA DA IC1410.02 | £ 168,493, £ 110.904.20]% 46.490.8. -

JO15|KETSATEY C.A IC1410.03 [ % B13962.90|% 36636055 % 401,743.1 2,345.00

2015{KYD5EC0 CONFECCIONES DE VESTIR CIATDA IC1410.02 | & ITITL57] & B 4B GE| & - -

JO15|LA ESPERANZA COMERCIALIZADDRA WHOLESALFINN 5. A4 IC1410.02 (& 3 1BA7EEA3| % 273260153)% E37,004.01 -

JO1S|LATINA EXPORT CIA DA IC1410.02 [ £ IB02I0B6[E  196.050.00(% 55,200.00 7.360.00

JOISILAZARUY CIA TDA IC1410.02 [ & - |% - 1% - -

2 E CHATEAL 5.A IC1410.02 [ % 486794715 1 1B7020.57]|% 201, 966. 75

] EARSI SA IC1410.02 | £ 120 276.B0] & 5.42056] E,240.00 -

] ENCERIA FINA 54 LENFISA IC1410.02 | £ SB6ETT.JE|E  353.561.34]% 203.404.52 91.07

] ETALIEANS CIA DDA IC1410.01 [ % B33.241.30]% BS0.5B343[% 10,844.52 -

2 EX ALCIAR IMPORTACION DE PRENDAS DE VESTIR IMPORALCIAR SOCIEACIA10.03 | % BOD.OO| £ - 13 -

F] SEASHION 5 A IC1410.02 [ & - |% - 1% -

2015104 CORPORACION CIA T IC1410.01 | & 41083.25] % 1AB 66| 32,007.45

JO1SIOPEZ PASTRANA INDUSTRIA TEXTIL IOPAINTEX CIA TDA IC1410.03 | & 10,000.00 | & 130.00] & -

F] AKI-FAIRTRADE 5. A IC1410.02 [ & 211707 [ & 75.40] % -

2 ANTRADESIGN 5. A IC1410.02 | & 1261B57] & 31017371 % 325.00 -

] ANUFACTURAS AMERICANAS CLA TDA IC1410.02|¢ 7.56140463]% 5320.151.24]%  3.347.100.51 68.923.23

] ANUFACTURAS Y CONFECCIONES [MACO) C. TDA IC1410.02 | £ 3145134418 371.525BE[% 14,260.00 -
[ APICOR C DA IC1410.02 | £ 262834431 110650421 % -

2 ARQUILLAS & ACCESORICS MARQUIACCES S.A IC1410.02 [ % 177.667. £ 10LOBEO7|s 1B,610.73

F] ARVENCFASHION ClA TDA IC1410.01 [ £ BOD.OD| £ - 18 -

F] ATESA MAQUILADORA TEXTIL 5. A IC1410.01 [ & BOEROD[E  126,740.10] & -

F] ECB CIATDA IC1410.02 | & 98.355.85] £ 1,328 18[% 12, 875.49

F] IDCIS C1A MDA IC1410.02 |5 262024965 143 BREGG|E 13,398.73

2 JODA INFANTIL MODACAREAN CIA TDA IC1410.02 [ & TB 135751 & 038.10(% 3E,700.00
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_|_2015|MODAS ¥ TELAS ZHIROS MODTEZHI CIA DDA [C141007|¢  466.722.19|¢  176,29336|¢ 126, 606.00
_| 2015MODASA 5.4 IC1410.02]% 2,121 175.0E]% 1 705 675.0B[ & 576,335.81
[ 2015|MODETAG S.A [C1410.03]% B00.0D] & - 1% -
_| 2015MODIN C1& DDA IC1410.02 ] % 240.956.13 [ & 134 101.54 [ £ 54,542 .78
2 "MONARCA” CLATCA IC1410.02] % 4.764.30] % BJI06L] £ 2.200.00
_| 2015MTR NATURAL CUDURE C.OTCA ICI1410.05] & JEOD0OE| £ 15.736.95] £ .
_[ 20I5|MVODISERD CIA TDA [C1a10.01]% 400,007 % - & -
[ I015[NEGOWINSA S A [CIa1003[¢ 1.060.730.00]¢ 333200056 ¢ 573 378 47
_[Z0I5[NERY FAS C DDA [CIa1001[¢ 554 E7E63[¢  426,505.64] & B.336 21
“["Z015[NEW BLESSINGS CORPORATION TEXTIL NEWBLESGINGS CLAODA [Clatooa|s 5727.30[ ¢ BIATES| & 1,470 3
“["2015[NOERAMTEX DEL ECUADOR ClA DDA [CIa1007 (¢ G77.B9E54[¢  ©07.10166(% 47,4812
201 5|NOVESHOES 5.A [CIaio03[¢ 48 76201[¢  AG03E34| S -
JO1SOMIBADESIGN 5.4 ICI410.02] % 6.038.31]% 54723 %
JOISIOSETEX 5.4 IC1410.02] % - |5 - 15
2 “OfHDRA" 5.4 ICI1410.02] % A.0B3.54] % - | & .
_| 2015|PAGET-OBERTA ClA OCA IC1410.02 ] % 123097052 | & J0.0B3.53] % 203.70
_| 2015(Pal TIERNA ARTESANAL TOQUIFINA 5.4 IC1410.05] £ 4960.5E] £ 13100.71] £ . .
_| 2015|PASAMANERILA 54 IC1410.02]% 7.7B0.367.50]% 392363511 % 3,168 82371 12634117
[I0TS[PIELACTIVESA S, A [Clatooa|s 167L54[¢ -~ | - -
_["2015[PLASTICAUCHD INDUSTRIAL 5.A [C1410.00] €47 77847580 £ 73101 47540 £ 6,906,B03.96 1,004, B0B. 71
_["2015[PROCESADORA DE SOMBREROS C ODA [CIai005[s 71410367[¢  256297.43[¢ - -
_["2015/PROCOSTURA CIA DDA [CIai00a[s 348 E1050[¢  J20,16E57] &
_["2015[PRODUCCION ¥ COMERCIALIZACION CUERDS ¥ MODA QWA 5.A [Clatoofs 00000 [ % - |t
_| J013PRODUCEMODS ClA MDA ICI410.02] & 117501 ] % JIJ0IE| %
_| 2015PROVEEDORES DE SERVICICS VARICS Y MATERIALES 5.4 PROSERW ICI1410.02] & 1B 446.45] % 271330 % .
_| J015(RAPOSALI 5.4 ICI1410.04 ] & 223302353 [% 186 303.00 [ £ 07 260.1
_| 2015REGALHATS IMPORTACION EXPORTACION Y DISTRIBUCION ClA DDA IC1410.05] % 665, 3TE.00 [ & 201 179.74] % 275 5042
_| 2015|RITA COBD TERAN C1A DA IC1410.02 ] % 17685015 & 53.797.00 [ £ 49 614.1
_| J015ROYATEX 5.4 IC1410.01]% 7.365960.B0]% 1470 710.03[ % 19800311
| J0TS[SANADANIO S.A ICI1410.02 )% 2.460.734.73]|% 1664 EB30.04[% 550, 408.52
[ I015[SAMARATEX 5.A [CIa1007[¢ 743785.36[¢ 104337 3B| & -
[ 2015[SADTENTIL SARA & OFELIA TEXTILEROS CIATDA [Clatooa (s 3 - |
_["2015[SATURTEX COMPARLA DE RESPONSABILIDAD LIMITADA [CIai007[¢ 748 5BES50[¢  7JOLEJ1I 03| & -
"[I015[SERGE HERVE 5. A [Claio01[¢  79001285[¢  57575.41(% 70,641 .60
[I015[SERGIO PALMA S A [CIaio01[¢  4784506[¢ 22007 8B[ ¢ -
_| 2015/SERRANG HAT EXPORT C DDA ICI1410.05] % 1407 12B.B6|% 37 265,30 £ 482 094,25
_| J015(SIENTELAMODA STM CIATDA IC1410.02 ] % 416, 157.26 | % 402 21T.EB (% BT 547.01
_| 2015/S0CIARCISS 5.4 IC1410. i J02. 58270 & 92177.10 % 19.118.45
_| 2015(S0IUCIONES INDUSTRIALES Y MEDICAS SCINMED Cla DA IC1410. i 647.575.00 [ & 151 63880 (£ 26.001.17
J015(50MBREROS BARBERAN C DA IC1410. £ E2B7.07] % 1.266.74] £ - .
2 ERRACCTTON Cla MDA IC1410.02 ] % 53080748 [ 31216248 | % 230.993.60 B.552.71
7 EXTILM_B. DRUSTH C ODA [Clatooa (s BlA3E[ ¢ 7.078.03] & 1,548, -
7 EXTILERA MIT INDUSTRIA MITEXGA S.A [Claioo3[¢  3013627[¢  16B3ZI7[% 14,370
7 EXTILES ANTONIO AGUARD CLA OTDA [CIaio03[s 790761.400¢ 735 pazads 47,6965 -
7 EXTILES EL GRECO GA [CIa1007[¢ 3GB2.45751[¢ 2125105.89] &  1B30,790.29 00,714.14
7 EXTILES EL RAMD 5 A [CI8910.03[ € 10.094.716.20( ¢ 3.702.00361] &  2.720.786.3 -
¥ EXTILES MEZA & MALLA TEXTILESMEM SOCIEDAD ANONIMA IC1410.02 ] % EDO.OD | £ 35056 £
2 EXTILES-ARVAL 5.4 IC1410.02 ] % 297.116.10[ & JEI JB6.OS | £
2 EXTILMAGIC 5.4 IC1410.02 ] % T15.83]% - 1 & .
2 EXTILES KUSATROY CIA DDA IC1410.02 ] % 196, 07086 [ £ 203 0D6.76 [ £ 2B 501.00
2 HANIS SPORT 5.4 IC1410.02 ] % 156, 147.71] & 77334340 % 108 790.65
2 RAMIGO ECUADOR 5.A IC1410.02] % 2B35.7B] % - 1 & . .
[ 2015[UNIFORMESDESIGN 5 A [CIa1007 (¢ 160E30.07[¢  A0EAL3[¢ 104,104 B5 44 0646
[ 2015[URBEFASHION CIA DDA [CIai007 (¢ 37084770[¢  3BI037T.7B[¢ 102 BO7.54 -
Z015\VIRSUD &.A [Clatooz e ED0.OD| £ - |t -
201 5\VISTETANTAN DISERD MODA INFANTIL CIA TR [Clatooa (s 7E1722| ¢ EERTN -
7 JORKCOGTA 5.A [CIai005[¢  13254164[¢  GODIZS0(% 1833777
| JOTS[AKD 5.4 ICI410.02] & 10,337.75] % B7i113] % .
2 (ANAPT SA IC1410.051 ¢ 2,102,731.4E| % 1.132.030.20( % 275,433.32
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1

| Z0IS{ZUBERHAND 5 A Elam0.0zZ |5 B00.00] & — [

2016 BROAC.A C1i10.03 [ 5L03 % 3E5.07[ 5

Z016[ FLOLLECTION CA © [Ciil0.03] s 79.15407]¢ Bo.A0] €

Z0L6GI-PRO CIA0TA [C1210.02[% A00.00| § — [

Z016(A SU MEDIDA 5.4 [AGUMED] [C1f10.04] s B773287[§  SI3737(%

20LGALEXA TENDOS CIA DDA [C1210.00|¢  533.32657|%  A00J3E.08]

Z016/ANDRADE EXPORTACIONES 5.4, ANDERPD [Ciil0.04[s B13.68] 5 368] 5 - -
JOL6/APLICACIONES ARTISTR.AS 5.4 APLICARTGA [[1210.02[¢  770.088.10]%  114.076.26 % BE_768.60 107373
20L6A50 C T0A [C12i0.04]c  407.58030(5  172.717.29[¢ 380.826.40 -
[ 20L6/ATOPI-STORE 5 A 131002 (¢ BD0.00 € = -

[ 2016[RARAIL 5.4 [C1210.02[¢ T1714581.78[5 74077453 [¢ T13.086.77

[ 2016{AM IDEAS CATDA F1a10.02[¢ 993.80 ¢ 503.80] § -
Z0L6[BRITEXMODA 5.4 F1a10.02[¢ BD0.00 | € — = -
J0L6/CAMISERIA INGLESA CAMINGLESA T [T, [C1210.03]¢ 1580.771.06(5  056375.38[ ¢ 506,396.69

J0L6/CAMISE TS SZIMON CIA 05 [C1210.02[¢ 145338305  203.165.70] & 5.295.05
Z0L6/CAPTUMODY, ECUADOR. L1 0% [C1210.02[¢  173.050.76[5  14B.047.64] ¢ 10216110

J0L6/CASA DEPORTIS CALLE CADEPCA SOCIEDRD ANCRINA [C1210.02]¢  236.151.86(5  J71.7B5.01[ ¢ 189.766.14

J0L6/CC. [RSPORT CONFECCIONES LABRERA CIA DA [C1210.02[¢  284BI032[ &  G1.415.28] % -

20L6/CHAPARRO ESCOBAR HERMARDS CI% D% F1a10.02[¢ 530.85] € = -
J0LGICIOTSTORE 5.4 [C1210.02[ ¢ 3.115.081.07[¢ 209284137 (¢ B52343.57 -
J0LGICOVESA 5 A [C1210.02]¢  B35.167.B15  186.308.50|¢€ 35.628.15 16.495.47
Z0LG/COMERLCIAL BUCD TR O F1a10.02[¢ B50.22 [ € 5.57] € - -
Z0L6/COMERL ISLIZAC 10N DE ROPS DEPORTT ¥ CASUAL TEMPOCODECA CIA HC1410.02| & T.110.568.94 |5 BO5.543.4B ¢ 135.330.63

Z0L6/COMERL IALIZADORA CAPILZ CIA DA [C1210.02(¢  34h.88447 (5  JI4131BB[¢ 1B1.401.04
Z0L6/COMERLIALIZADORA CENTRO DE NEGOCIDS CCH S A [C1210.02]¢  186.73780(5 183.279.72] % -

Z0L6/COMERL IALIZADORA CREA MDD CLRM COMPARI DE RESPONSABIIOADICIA10.01| € B6.034.50] 5 70.376.04[% 3576638

J0L6/COMERL IBLIZADORA DE ROPS FASHION CLUB CIA 08 [C1210.02[¢ 1.127.05433[¢ 1.029.159.27[¢ 306.877.03

Z0L6/COMERL IBLIZADORA EL REY DEL DEPORTE DEPORTEXT COMPARIE ANONMC1410.02 | & N — = -

Z0L6/COMERL IALIZADORA MANUFAL TURERA IMPORTEATIL 5.A F1a10.02[¢ DAB0[ & 80| ¢

Z0L6/COMERL IALIZADORA MONCAYD & ASDCIADOS [VSALAZAR S A F1a10.02[¢ D0.00[ & ~ = -

Z0L6/COMERL IALIZADORA RIVERBAITER C1% DR C1210.02[ ¢ GEIEI[ = 937741
J0LG/COMPENDAES S A [C1210.02[c  002.679.34[5  058.075.20(¢ T62.479.81

J0L6/COMPERLA DE COMERCID Y REPRESENTACIONES CODECOM CIA O0%  |C1410.09|5 365216015 156.564.71] & 6.835.00

Z0L6/COMPERLA LIMITADS, FAMEDIC [C1210.02] ¢ L.6BLODL5G[S  5B0.332.07 [ 130.679.36
J0L6/CONFECCION TEXTIL PATRICIS MURDZ TERTILPARAME 5 A F1a10.02[¢ E50.00 € — = -
J0L6/CONFECCION TEXTIL PUBLICITARIA GRICONFEX COMPSHIA DE RESPONSMCIA10.02|§  AJ7.405.05]%  AIA 0505 § -
J0L6/CONFECCIONES BALLC DA [[1210.02]¢  352.970.70|5  J87.04B.24 % 387276
J0L6/CONFECCIONES COMTE PRORREZ CICA [[1210.02] 5 86.135.18] & 4455281 ¢ 55.136.35
J0L6/CONFECCIONES DE CUERD EL MUNDD CI TR, [C1210.01] s 3040168 ¢  17.49524]¢ 11.276.5
J0L6/CONFECCIONES ELSY C T0R CONFELSY [C1210.04]f  351.42033[5  Th3.443.11% 157.202.79
J0L6/CONFECCIONES GIDBALFASSHIDN GEA CIATDA [C1210.02]¢  5J1.125.01(s  153.799.79]¢ B3.076.9
J0L6/CONFECCIONES METRO SA COMESA [C1210.02[ ¢ 3.707.890.24¢ 7.6J1.833.18[¢ 703.845.37
J0L6/CONFECCIONES METRO ¥ DISERDS DRESSMAKING S.A [C1210.02[ s S8.01787|%  5B.117.87]% -
J0L6/CONFECCIONES PAZMIND CASTILID CIA 0 [C1210.01]¢ 1.743.98%.30(¢ 1.060.782.94[¢ 173.456.43
J0L6/CONFECCIONES PZARRD C D8 121002 10.13.05(¢ §.56L.12 | § - -
J0L6/CONFECCIONES RECREATTES FIBRAN CIA DR [C1210.02| € 14.766.707.30[ ¢ 7.003.6/4.92[ € T92I17.07 73.948.79
J0L6/CONFECCIONES RIGORTEX CUA DA [C1210.02]¢  107.62058| &  BB.BOLI3| S 1.180.75 -
2016/CONFECCIONES SULY 5.4 SULCONFEC [C1210.01]¢  416.315.00(8  775.414.56 ¢ B1.738.72 137603
J0L6/CONFECCIONES ¥ SERVICIOS AMBATO, COSEAMBATD S A F1a10.02] s I = - -
J0L6/CONPELIEANS S A 121001 s  1061215]¢  BLES6E[S

J0L6/CORPORACION DE TERTILES ¥ MO, TEXTIMOD CA TR F1a10.02] ¢ 313500 ¢ ~ =

J0LGICOTTONEC 5.4 F1a10.02[¢ BD0.00 | € =

2016/ REACIDNES RANGD S5 F1a10.02] s 754288 € 5.7B0.40] & -

[ Z0LGICRIFALE S A C1am0.01 ¢ 5.050.84|¢  JAB.0J114] ¢ TEI138

[ 2016{DGATORFASHION T ¥, [C1210.01 ¢ 104788925 1BB.A3051] % -

[ Z016[0AMCA 5 A [C1a10.02[5 71650 & [

Z0L6[DELMOPUL 5.4 [C1210.04] & 34666045  TAFOSIE[ S -

[ 2016[DIC 0/, DISENDS, CONFECCIONES ¥ VENTAS C. 00 [[1310.02]¢  133.066.53[ ¢  BAAI3.76]% T6.070.08

Z0LGIDISENT ORMA DISENG ¥ MODR 5.4 [C1210.021 § Z.866.043.43 | § L3B5.87L.B31§ 301.000.02
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| Z016[DEERDS EACILISVOS DISEX 5.4 [Clai007|s  o4174404[% B60011B9[¢ £3.630.60

[ 2016{DISERDS MOB S.A DIEMOR [C1a10.04]s  474.087.07|% 27537313 % -

[ 2016{DISERDS ¥ MODA KAREN PAMELA DISMORARPAM S A [C1410.01[¢  541.50430] & EI0.66 % 70,557.60

[ 2016DISMODAS € 08 [C131001] ¢  B5.020.23|%  T4B460.36] & -

[ 2016{DISMOTERTIL 5.4 [C1410.02[% 300219008 ¢ 1.952.649.00]% SA1,879.86

[ 2016DISPOMED 5.A [C1310.04[¢  511.03657|% 340,101 63]& 185,390.76

[ 2016{DISTRIBIIDORA INFANTIL CARLTOS PARALEX CIATDR [Clai0.07] s 2,000.00] & — s -
2016/DUVELME CIA DDA [C1a1002| ¢  380B147]¢ L0065 36| ¢ ENPEWE]
2016]DVRAM FASHION S A Claooils BA5 65 | ¢ - s -
201E/ECOTENTILES S.A C1a10.02|¢ 6556760 &  6511074] % - -
2016/EMPRESAS PINTD 5.4 [C1a10.02|% B017.41056|¢ 7937.06476] ¢  2.763.173.37 703 055,01

[ "2016/ERAZD INCA CIA TTDA [C1a10.01]¢  106BEEJE[¢  171.56688]% 184,630.70 -

C201E[ESCAMDUS 5.4 [C1410.02]% 1.043747.13 &  620.053.37 & 3.650.23

201E/ESTAMPAISION CIATTR [C110.02] ¢ 2532164]%  103.80L.74] % 1,056.25

C201E/ESTUDIC DE DISERO T MODA GINA PRRRA CIE D0 [C1a10.02] % 400143 (% B 1.176.50

[ T201EJERPORTADORA DE SOMERERGS AURELID MORA E RIOS CIA O0A [C110.05] ¢ 1260134  J112082]% 450,61

[C201E/EXPORTADORA E IMPORTADORA LEIMOR C.A [C1410.04] ¢ EA35B.BE| & 52403.00]% BE.04E.32 -

[C20LEJEXPORTADORA K. DORFZALN 5 A [C1410.05] ¢ 3.663.202.72|%  761.622.56]% 506, BE6.76 150,000.00

CZ01E[FABRICA DE SOMBREROS EL CONDOR SOMBRERCS EL CONDOR SOMCOACIA10.05] & 73.77416] £ £,105.70] ¢ 13, 6B6.67 -

" I016FABRICA DE WESTIDOS ¥ TEATILES DEL TUNGLRARLA VESTETERSA CA  [C1410.07| ¢  SE7.A02.65|%  B36.370.50] © -

[ 2016/FABRICA D'LIMON FASHION LIMONGFTIE 5 A [C131004] ¢  43.043B4] % 7583.76]% 38 800,56

[ 2016[FASHIONARTE C1A OD0A [C1410.02|% 1.740.060.24]¢ 1.07317285]% -

[ 2016[FASHIONEMPIRE C_A 131002 00.00 | & — s -

[ 2016]FEPALS SERVICIDS S & [C1a1001] ¢  7062689| &  1201317[% 10.154.71

[ 2016/FIAMA DISERD CONFECCION PROMOCIONES CIA T0A 131002 3 ~ s -

[ 2016[FIORILE CONFECCIONES S A [Cla1002[¢  Ti00000] &  2a50011]¢

[ 2016FITNESS CIOTHING COMPBANT FITCCO 5 A 131002 2,000.00] & s - -
2016]FRANKIMPORT C1A TDR [C1310.02[% 7.45313204]|¢ 1456 61L00]% 946, 704.35 E110.78
2016|GARL ES ORBE EXPORTACIONES CIA 0% [C1a10.05] % 5.24152| & 17.63950] % 3.320.07 -
201G|GARLES, CONFECCIONES ¥ TEATILES GARLDNTER 5.4 [C131004]s 70206560  10008471[% 3167325
20LE|GENERMERCAN 5.4 [C1310.02[s 12019083 5 S0.77] § -
20LEIGIURA & ALEGRI CONFECCIONES BABTGARY CIAOTR [C1310.02] ¢ 0.00] % 3 -
20LEIGLOBALDCEAN 5.4 [C1410.02]¢  367.036.54]|%  IGBSIS3[% 145, 450.67

C201EHAFPYLAND 5.4 [C1410.02]¢  547.048.45|%  373.383.07]% 30.745.00

C201E/HARRNISTH ANDING CI% T0A [C1310.02] ¢ 24.300.80] ¢ 3 -

[ TZ01EHELIOTEX S.A [C1a10.02]% EDD.O0] & o 3 -

C201EHILACRIL 5. [C1410.02] % 7207516.45] ¢ 1473 35046]% 300,550.16

CZ01E/HOMERD ORTEGA PENAFIEL E RIS C D08 [C1410.05]%  OBGE/L17]%  42020488]% S5E,7E4.22

2016l LOVE MONTARITA 5 & ILWMON [C1410.02] ¢  57.036.52] £ 1023913 % £.080.00

C201EJIDEAS ILISTRADKS IDILUS C.L [C1310.02]% 600.00] & 3 -

C2016/MPCRMAE IMPORTADORA 1 COMERCALIZADORA MAE CI% TOA [C1310.02] ¢  15345.34] ¢ o 3 TEAL1E

201 6MPORTADORA IS0 ROMELLON IOMELLON S.A [C1310.00] ¢ 73.J0056] & 31.67274] ¢ -

[ 2016/MPORTADORA LIS FERNY CIA OT0A 131001 000,00 & — s

| 201 6MPORTADORA MIFAFA 5 A [C1310.02] ¢ 30.000.00] ¢ 3

I 2016MPOSUD CIA T8 REHE 300.56] ¢ — s

[ 2016]NCALZA S [Cla1000[s  33050700(¢  3000915] ¢

2016 NDUGLEMLUR_SOCIECFD ANONIMA INDUSTRIAS GLAMOUR [C1a1004] ¢ 75.00063] & 20481 &

[ 2016NDUSTRIA ASADUM 5.A 131001 46622 € 705430.02] ¢

[ 2016]NDUSTRL, COMERC AL IZADORA RIDS & RAMIREZ INCOMRIDS 5.4 131002 486,00 & 1.856.00] & -

[ 2016]NDUSTRI% DE CONFECCIONES INZATEX C1A (TD% [Cla10.02[s  712.12705|%  638327.12[% 77.352.46

[ 2016]NDUSTRI DE LA CONFECCION REFEREE CIA D06 [C1a10.02[s 42841438 676095 ¢ 53,652,681

[ 2016NDUSTRL DE LA MODY, INMODY: CIA DDA [1310.02[¢  120641B3| &  G438253[% 28B.11

[ _2016/NDUSTRI4 DEPORTTYA BEOMANSPORT CIA DR [C1310.02[s  63L013.02[%  Z75.73484]% ADE,093.47

C201E/NDUSTR IS MODA DEL ECUADOR INDUMODECUAS.A [C1310.02] % 353743 % 20.0B] ¢ 1.135.00

201E/NDUSTR IS MODA MEM INDUSTRIES MEMIND CIA DDA [C110.02] ¢ 1767611 & 22 651.03] ¢ 53341

CZ01EJNDUSTR IS RINOFISO 5.4 [C1310.01]% E57.05] ¢ 3360.02] ¢ -

[ Z01EJNDUSTRIS TEATIL BELLAS CREACIONES TEATILBELLA S & [C1410.02] % E.605.10] & 1570.26] ¢

CZ0LEJNDUSTRIS TEATIL INDZAEGU 5.4 [C1410.02] % 1.080.0B % A07.24] % -
il Ml IS A CONCHITEY & MR I 1€ 1I1R1 IRTOT 1< ATT BT RA | & 544 AT AR
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| Z01HNDUSTRIAS CONCRITEX € (T [1810.0Z[% 1.161.38701[¢ A7LB0264[% 544.471.86
[ Z016]NDUSTRIAL SHULE CI8 D08 [C1310.02[s 5330.507.06|%  B9561B.00] §  1.283.036.12
[ Z01ENDUSTRIAS MODSFCOIOR CRTDA 131002 ¢ 70.163.04[ 5  68.763.04]% 77.206.04
[ Z01ENDUSTRIAS PIETEK 5.4 131004 ¢ 63.581.57] & 30735 75.190.78
[ ZO1E]NDUSTRIAS TERTILES KIDZANEAS.A C1310.0Z[s  473.606.72[%  A38.474.57(% 87.220.54
[ ZO1ENDUSTRIAS Y SERVICIOS EL TIGRE TIGREINGER S.A C1310.01] 5 B00.00] & ~ € -
[ ZO1ENDUSTRIAS Y TEATILES PEQUENIN CIA O0& 181007 [s  770535.16[¢  I6EJA0E3[% 1167148 -
[ Z016NNOCOTTON I8 DA [C1810.0Z] ¢ 10.785.06[¢  297.010.10] § 9.126.31 T78.58
[ ZO1E]EDIM JEANS DISMANTE CIA TR C1310.04] % 1.000.00[ § = - -
[ ZO16)OE CREACIONES CIA (DA C1310.01 & = = - -
[ ZO1EFARFEANY CIA 008 181002 |5 TiB676.04[¢  TI6S00E0[% 1300205 171568
" ZO1EFATL CIA TOA 181002 ¢ 72.50067[ 8  311316J[ € 1,050.00 -
[ ZO1ERERDFORMER CIA ODA C1310.01]s  384.45030%  J81633.30]% B3.138.56 -
[ ZO1HRETSATEX CA [C1310.03[s 976678566  485340.95]¢ 370.063.81 7.395.00
[ ZO16ENELACONCEP 5.2 131002 ¢ 39.720.56( % 3EZE11] S - -
[ Z01G6FDSSMORAN CIA DR [1310.0Z]s  181.964.34[¢  T3B.BB6.36|% 37.538.79
[ Z01HFYDSELD CONFECCIONES DE VESTIR CIATDR 131002 ¢  ABJA6BAl§  74.101.85]% 10.141.07
[ Z016|LA FSPERANZA COMERCIALIZADDRA WHOLESALETNN 5 A C1310.0Z] % 3.66B.471.77|5 3.300.075.03] ¢ T13.717.02
[ ZO1GLATINA EXPORT CIA DA C1310.0Z[s  377.017.94[¢  167.694.52] % -
[ Z01GLATINGHODES CIATTA 131009 ¢  54.97580]§  bLB57.24] € EE26.16
[ ZO1ELAZARUX CIA O C1a10.02[ % 3 = -
[ ZO1G|LEARSI SA C1310.0Z]s  T31.65457] ¢ B75537] % 23150 -
[ ZO1GLENCERIA FINA SA [ENFIGA 1310025  478.307.36|%  289.417.87]% 145.808.17 907
[ 2016ILETALIEANS CIA DA [C1310.01]s  ©03.966.38[¢  6O4GIETE| S 1L.414.60 -
[ Z01EI0ONT EXMANUFAC TURE 5.4 181007 ¢ 36.076.05[ 5  J1B1370] & -
[ ZO1EIUSFASHION 5.A N 0.00| % — [ -
[ Z016I05 CORPORACION T [C1310.01]s  436.401.76]¢  376.18015] ¢ 719074
[ Z016IDPEZ PASTRANA INDUSTRIA TERTIL [OPAINTER CIA TR C1310.03[ 5 0,907,309 I1.02] 5 -
[ IOIHICEVE S.A N B00.00] £ - €
[ Z01EMEM DOTACIONES INOUSTRALES MEMDI CATD, 131001 ¢ 30.701.04[ s  J6@AITa[ & -
[ Z016MAKIFAIRTRADE 5 A C1310.02[ % 779337 515477 ¢ T13.00
[ Z016MANTRADESIGN 5.A 131007 ¢ 10460.89] 5  76.578.43] - -
[ ZO1EMANUFAC TURSS AMERICANAS CIA 0K [C1810.02[ % 7.771.605.04[ 5 407508113 ¢  3.570.602.07 L0410
[ Z01EMANUFAC TURAS ¥ CONFECCIONES [MAFCO] C. 00 131007 [s 46446542 [¢  A15737.17(% 13.420.00 -
[ Z016MAPICOR C 0% [1810.02[¢  773.516.00[¢  151.4BB.04] € -
[ Z01HMAREL CORPORACION TERMAREL CIATTE. 1310025 257706 ¢ 2168750 & -
[ Z01EMARQUILLES & ALCESORIDS MARGUIALCES 5.5 C1310.02[s  T84.575.65]%  110.387.03]% 1303288
[ Z016MARVENCFASHION CIA DA E1a10.01]s BOD.00| € 237948 € -
[ Z016MATESA MAQUILADORA TERTIL 5.5 E1a10.01]c BOD.00| € =
[ Z01HMECE CIA DA C1310.0Z[s  455.624.01|¢  A4T17163] %

016" MEGAPUBL" "COMERC ALIZAD0RE" "PUBLICICAD" SOCIEDRD ANDNIMA [C1310.02] € S00.00] € IE[ € -
[ Z01EMIDC CIA T0% C1310.0Z[s  775.052.79| §  &5.041.75(% 17.649.00
[ Z016MOCA INFANTIL MODPCARBAN C1F D0 [C1310.0Z[s  103.860.36] §  33.55531(% 57.015.97
[ Z01HMOCAS Y TELAS ZHIRDS MODTEZHI LA TR C1310.0Z]s  311.49.08[¢  205404.04] % 172.430.62
[ Z01HMOSA S A [C1310.02] € 1.627.751.66|5 1.398.135.43]¢ 503.196.17
[ Z016MODIN CIa T0A 131002 ¢ 60.528.80[ 5  J031083(% 40,566.53

016 MONARCA™ CIA DR C1310.02[ % 35305 ~ € 2.611.50

I_ZC1EMTR NRATURAL CUTURE C.O0R C181005] ¢ 37.00832[ s  3370503[¢ -
[ Z01EMVODISERG CIA 008 C1a10.01]s 300.00] & -~ [ -
[ ZO1ENEGOWINGEA 5 A 1310035 1047214165 3J1066747(% 4245078

" IC1EINERY S C D08 131001  364.050.07[¢  358.157.06] § 1.730.66

Z01E|NOBRAMTEX DEL ECUADOR CI8 TR 1310025  606.BA0BI[§  757168.10]% 165.779.06

I01EJOMIRADESIGH 5.4 C1310.02 5 B1L0B| £ [ -

Z0LE[ OfFDRA” S.A C1310.02 5 368207|s 13500408 & - -
[ Z016PAGET-OBERTA CIA TR [C1810.0Z[s  1iB.352.12[§  57351.75(% I RENE] 703,70
[ ZO16/PAP TIERNA ARTESANAL TOQUIFINA S.A C1310.05] 5 = - = - -
[ Z016PASAMANERLE SA [C1310.02| 5 B.I46.431.07|5 4573 71416] %  3.634.407.34 17654117
[ Z01HPEPOTEX C.L 1310025 738213[% S0L18] € 2.150.00 -

JOLE|PIELAL TVESA 5. & E1ai0.0Z(s T09.32[ € 1= -
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| Z016|INDUSTRIAS CONCHITER C DDA [C1310.02[¢ 1.181.38791[¢ 47180264[% 544,471 46
T 2016]INDUSTRIAL SHULK CIA 0T [[1310.02[¢ 5330507.46[¢ B0561E00] &  1.J83036.12
T 2016NDUSTRIAS MODSCOIOR CIA DD [[la1002[c  70163.04[ &  60.763.04]% 77,208,540
T 2016]NDUSTRIAS PITATEX 5 A [[1a1004] &  G358157] % 79734 75,400 78
T 2016]INDUSTRIAS TEATILES KIDZANE & A [[la1002[¢  a7360672[¢  43047457(% £7.220.54
T 2016|INDUSTRIAS Y SERVICIOS EL THSRE TIGREINSER 5.4 [Cla10.01 ¢ B00.00] & s -
T 2016]NDUSTRIAS Y TEATILES PEQUERIN C1A OTTR [Cla10.02[¢  J70535.18|¢  T6B24063[% 1187148 -
T 2016INNDCOTTON CIA D08 [[1a1002[¢  1978506[¢  227.010.10] % 912631 T7B.56
T 2016|[EDIAM [EANS DIAMANTE CIA D08 [Cla10.04]¢ 1.000.00] & ~ s - -
T 2016]jDE CREACIORES CIA 004 [C1a10.01]¢ = — s - -
201 BlARFFANT CIA TR [[la1002[¢  1ie6/604|¢ 116 500E9[% 13.BEZ 45 171568
0 HjkaTL CIA T8 [1a1002[¢  7254967]%  31.131B2[% 1,050.00 -
201 EJREWDFORMER CIA 0% [[1a10.01[¢  3Ra45230(¢ 787 633.39(% £3.136.56 -
T 201ERETSATER CA [C1310.03[¢  0J667E56]6  48534085]% 320,063 64 734500
T 2016kNELACONCEP S A [131002[ &  3029056]% 3EIBIL[ ¢ - -
T 2016MDSSMORAN CIA [T0R [[1a10.02[¢  1Blosd3a|c 138886 36[% 37.536.79
T 2016RFOSELCO CONFECCIONES DE VESTIR CIATTR [[la1002[c  42a6Bal&  74101.85(% 10,141.07
T 2016|LA ESPERANZA COMERL IALIZADORA WHOLESALEINN S A [1310.02[¢ 366eA71 225 3300075.03]% 77371702
T 2016|LATINA EXPORT CIA DA [Cla10.02[¢  377.017.94[¢  167.80452] % -
T 2016|LATINSHOES CIA DDA [[131008] €  s4275B0[ %  6lBE57.24] % E.826.16
T 2016LAZARLK CIA ODA [C1a10.02¢ % — s -
T 2016|EARSI 5A [la10.02[¢  13165457] ¢ E75537] ¢ E731.50 -
T 2016|LENCERIA FINA A [ENFIRA [1a10.02[¢  47830236]¢  J80d17B7[% 145,808.12 G107
T 2016|LETALIEANS CIA TDA [[131001[¢  ©03.066.38[¢  GOAGIET6] & 141460 -
201 EUDNTEAMANLFACTURE 5 A [[131002[ ¢  360/695[%  4181370] % -
T 2016|ISFASHION 5 A [Cla10.02 % 0.00] & — s -
201610 CORPORACION CIATT [C1a10.01[¢ 438401 76[¢  37618015] & 770074
T 2016|I0PEZ PASTRANA INDUSTRIA TERTIL IDPAINTER CIATTR [C1a10.03]¢ 9.002.39[¢ a0z s -
T 201HICEVE S.A 121002 B0D.00| & -~ s
T 2016MEM DOTACIONES INDUSTRIBLES MEMDI CIA 0 [1a1001]¢  3070094]¢  JpEMI75[ % -
201 EMAKIFAIRTRADE S A [C1a10.02 ¢ 779337]% 515427 ¢ A 113.00
201 EMANTRADESIGN 5.A [[131002[ ¢ 1048980 ¢  7657943[ % - -
201 (MANUFAC TURAS AMERICANAS CIA TR [[131002[¢ 7721.60504]& 4975081.13[¢ 3570 602.07 6100410
T 201EMANUFACTURAS Y CONFECCIONES [MATCO] C. 008 [Cla10.02[¢  2Baas542[c  415737.17(% 13,420.00 -
T 2016MAPICOR € oD% [C1a10.02[¢  27351620[¢ 151.48B.04] % -
T 2016MAREL CORPORAION TEXMAREL CIATTR [C1a10.02] ¢ 2577.16[ %  21.68750] & -
T 201EMARQUILLAS & ALCESORIDS MAROUIACCES S A [[la10.02[¢  1Bas5/565(¢  110.387.03% 14032 88
T 201EMARVENCFASHION CIA TDA 121001 B0D.00| & 2379.40] ¢ -
201 6MATESA MAQUILADDRA TEXTIL S A 121001 ¢ B00.00] & ~ s
C2016MECE CIATDA [C1210.02[¢ 455 624.01s 41171 63[%

2016["MEGAPUBL" "COMERCIALZADORA", "FUBLICIDAD" SOCIEDAD ANCNIMEA |C1410.02 | & 500.00] € A0.2E] & -
TC201EMIDCES CIA TDA [C1210.02]¢ 27505279 ¢  A50841.25]% 17.645.00
C201EMODA INFANTIL MODACAREAN CIA OTA [C1210.02]¢ 10386036 ¢  33555.31]% 52,015.97
TZ01EMODAS Y TELAS ZHIRCS MODTEZRI CIA O0R [C1210.02]¢  311A9686[¢  205404.04]% 172,430.62
T201EMODAEA S A [C1210.02] ¢ 1627251 66]% 1.30813543]% 00319612
T201EMCODIN CIA OTA [C1210.02] % 60526.90] &  20.349.93]% AD,566.53

2 ONARCA™ CIA DR, [C1210.02] ¢ 353005]% o 3 2,611.50
[ 201EMTR NATURAL CUTURE COTA [C1210.05] & 3720832 3371503 ¢ -

C201EMVODISERD ClA O0A [C1210.01]% AD0.00] o 3 -
Z01ENEGOWINGA 5 A [C1210.03]¢ 1047214165 3210667 47]% A2 450,28
CZ01ENERY FAS C DDA [CIA10.01]%  364.058.07]%  356.157.06] % 1,239.66

201 E[NOBRAMTER DEL ECUADOR CIA O0R [C1A10.02[¢  E0GBI0EI[S  757.16E10]% 165.779.06

201E[OMIRADESIGN 5.4 [C1210.02% E11.0E] & o 3 -

2016 ONKORA” 5.4 [C1210.02] ¢ 3E6202[¢ 135 00408[ % - -
201 EPAGET-OBERTA CIA TR [C1210.02]¢  11e352.12|§  57351.25]% 76.030.73 203.70
TC2016PAR TIERNA ARTESANAL TOQUIFINA 5.4 [C1210.05] ¢ -~ % o 3 - -
T201EPASAMANERIA SA [C1210.02| ¢ EB296AA107]s 453700164 363490734 12654117
TZ01EPEPOTEX C.L [C1210.02 ¢ 238213 )% S0L1E] & 2,150.00 -

201E[FIELACTIVESA 5. A [C1210.021% 700.32] % 3 -
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JO17|BRITEXPRO CIATDA IC1410.03 ] & 25.00] % ] -

JO1TICAMISERIA INGLESA CAMINGLESA C TDA IC1410.03 |5 1612163188 BI7T.10065]% 546,604. 01
JOLTICAMISETAS SZIMON C1A TDA IC1410.02 ¢ 184734 7h|Ee  191.260.731] % 0,045 97
2017ICAPTUMODA ECUADOR ClA TDA IC1410.02|¢ 0B 7B3I20[1¢ 1Bl 151.731% 60,6335 00

Z017ICASA DEPORTIMA CALLE CADEPCA SOCIEDAD ANCNIMA IC1410.02]¢  235.301.361¢ JOODBRAGL] S 152, 300.00

Z017CC. IRSPORT CONFECCIONES CABRERA ClA TDA IC1410.021¢  36EB77LI0[E 134 722.0B] & -

Z01TICHAPAR RO ESCOBAR HERMANCS C1A MDA IC1410.02 |5 530.B3] % - | % -

201 TCIOTSTORE 5.4 IC1410.02]¢  536.196.B3]¢ 340.413.60]% 103.350.00 -
JOLTICONESA 5. A IC1410.02 |8 746, J7ED6[E 155454 50)% 47,411.95 30,721 .47
JO1AICOMERCIAL BUCO ClA TDA IC1410.02 | % BA5. £ 21B] % - -
J017ICOMERCIALIZACION DE ROPA DEPORTIVA Y CASUAL TEMPOCODECA CIA WC1410.02 ] £ 1,400,335, £ 1021 ATRAR|E 15,623 BB
J017ICOMERCIALIZADORA CAPILEZ CIA TDA IC1410.02 |8  293.77005[¢ 16BJIB 0| % 124,B67.18

201 ICOMERCIALIZADDRA CENTRO DE NEGOCIOS CCN 5.4 IC1410.02 | & 3 E03.14 [ & B2049.71[% 49, 380.12
Z017|COMERCIALIZADORA CREA MODA CCRM COMPARIS DE RESPONSABILICADICTAT0.01 | - | % - | % -

01 NCOMERCIALIZADORA DE ROPA FASHICN CLUE C18 TDA IC1410.02]¢ 1.261.006.321% 13175BE.20]% A70,223.83
2017|COMERCIALIZADORA EL REY DEL DEPORTE DEPORTEXNT COMPARLS ANONMCTAT0 02 [ £ 0.00] - | % -

201 NCOMERCIALIZADORA MANUFACTURERA IMPORTEXTIL 5.4 IC1410.02 | % 04.B0 % 4. 3

JO17ICOMERCIALIFADORA RIVERBATEX C1A TDA IC1A10.02 | & 18,333.45] & 33.767.03] & -
JO1TICOMPANDAES 5 A IC1410.02 |5 1190454935 107820292]% 116, 1508

JO1TICOMPANY BY SHIGRA SHIGRACOM C1A DA IC1410.02 | & b 1BERL[ & 27064 B6| 244.B

J017ICOMPANLA DE COMERCID Y REPRESENTACIONES CODECOM C1A DA |C1410.00]1%  371ETS.BR| £ 50,248 34 | & 50,158 5

JO1AICOMPANLA LIMITADA FAME IC1A1002 |5 2217617 70[/% 1521 661.53]% 200, 148, 6

JOLTCOMPANIA STELLA & AMELIA STELLARAMELLA 5.4 IC1410.02 |5 200.00] % - | % -

Z017]CONFECCION TEXTIL PUBLICITARLS GRICONFEX COMPARIS DE RESPONSACIAI002 ] 366.619.71[8 224 S40.E7[ & -
ZO1TCONFECCIONES BALI C TDA IC1410.02]¢  342673.78]¢  110.682.30]% 10,247.90

01 NCONFECCIONES COVOTE PRORAEZ CITDA IC1410.02] £ A 244 3E] & 2,019, 3 -
ZJ017)CONFECCIONES DE CUERD EL MUNDO C14 TDA IC1410.01 [ & 3302018 & 0.762.331]% 13,755.20
J017ICONFECCIONES ELSY C DA CONFELSY IC1410.0418  319B16B0[¢  15268052]% 142,721 91
Z017|CONFECCIONES METRO Y DISERCS DRESSMAKING 5.4 IC1410.02 |8 30414957 [ & TET33097] % 225,512 81
J017ICONFECCIONES PAZMING CASTILD CIA TDA IC1410.01 |5 1.BR054415]1% 111276576|% 76, 84755
J017ICONFECCIONES PIZARRO C DA IC1410.02 | & 1ODDO0| & - 18 - -
Z01NCONFECCIONES RECREATIAS FIBRAN ClA TDA IC1410.02] € 10.778.167.70| & 5E11.360.72] % 318,043,068 117.271.55
Z01NCONFECCIONES RIGORTEX C14 TDA IC1410.02] & 04.650.17] & 80.E07.36] & 5,386.00 -
201 NCONFECCIONES SULY 5.A SULCONFEC IC1410.01]¢  503.6BO51|¢  ARD.GSEA4] S 123 0BG 4T 1,378.93
Z01CONFECCIONES Y SERVICIOS AMBATO, COSEAMBATO 5.4 IC1410.02] £ . 3 - | % - -
J017|CONPELIEANS 5 A IC1410.01( & 1061215 & B1.BTEGE| & -

JO1AICOTTONEC 5.A IC1410.02 | & T0702| % 508211 & 4.767.16
JO1TICREACIONES RANGD 5. A IC1410.02 | & EEETET]ES FNE] ) -

JO17|ICRIFALE 5./ IC1410.01 ] & AB192E]% 25173030 £ 4,304 59

JOL7|DAMCA S A IC1410.02 | % 216.50] % - 18 -

Z017|DELIER INDUSTRIA TEXTIL CIADTDA IC1410.02 | & 66,333,357 | & £3.319.43[% 21,839.00

201 7DE] | IC1410.04] & 3684260 E73.76] % -

01 ADICOWS, DISENCS, CONFECCIONES Y VENTAS C. TDA IC1410.021¢  126.052.57] & 32.271.B0] % 16,070. 5%
2017DISERFORMA DISERD Y MODA 5.4 IC1410.02] ¢ 3.1B0.245.431% 1682.B56.52]% 527,584.1

201 TDISENG ¥ MANUFACTURA TEXTIL DITEXFA SOCIECAD ANONIMA IC1410.02] & 1735157 & 7.052.32] % 6. 300.0

JO17|DISENCS EXCIUSIVOS DISEX 5.A IC1410.02 |5 1.3BAOBLOB|E  T7I4695.17] % 2,165 7

JO17|DISENCS MOB 5 A DISMOB IC1410.04 |8 655,742 BE[E  410,79355]% B55.1

JO17|DISENCS ¥ MODA FAREN PAMELA DISMOKARPAM 5 A IC1A10.01 |8 41371695 & 4B 05463 (% 48, 542.6
JOL7|DISMOTEXTIL 5.4 IC1410.02 |5 3.31563421[% 2.20372564]% GB3 JAE. B

2017|DISPOMED 5.4 IC1410.0415 842 63046[% 435 B03.141% 194 538 2
Z017DISTRIBUIDORA INFANTIL CARLITCS PARATEY CIA DA IC1410.02] £ 2,000.00] £ - | % -

01 IDUVELME CIA DDA IC1410.02] & 16.643.BE] £ 5250 % 4,806.56

Z017IDWRAM FASHION 5.4 IC1410.01 % BAS.B3] & - | % -
J01TECOTEXTILES 5.4 IC1410.02] & 04.363.25] & BJ600.96] ¢

JO17EMPRESA DE MODA SANDOMAL & CARRASCO DEMODAGROUP CIADDA  [C1410.02 % EBG6.BA| & 4,491 23] & - -
JO17[EMPRESAS PINTO 5 A IC1410.021% 7169340 BA1& 5E13 2474418 7 566EE3 43 711,338.92
J017|EQUISEGDELCUADDOR CIA TDH IC1410.01 ([ & 783310 & JT431.23[ & - -
JO17|ERAZD INCA CIA TDA IC1410.01]s  258.025.24]¢ J2B011.71]% 244 BTE 42
JO17ESCAMDUS 5 A IC1A1002 |5 3831 74566 % 1401 1BE A4S % 18 725 BS
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F017[FSTUDID DF DISEND ¥ MODH GINA PARRA CIA 08 S 518700 ¢ L0272 78| € 117650
2017[EXPORTADORA DE SOMBRERDS AURELID MORA E HIDS CIA OO [[131005] ¢  4B0B3BB| &  5361585]% 4801
2017[EXPORTADORA E IMPORTADDRA LEIMOR C_A [Clain.0a]s 5,547.50| & 150] ¢ 1.786.83 -
2017[EXPORTADORA K. DORFZALN S A [[1310.05|% 3636025675 36679614 % 510,083.51 150, 000.00
2017[FABRICA DE SOMBRERDS EL L ONDOR SOMBRERDS EL CONDOR SOMCONC1410.05]8 134302475 13470462 (% 13,826 86 -
2017[FABRICA DE VESTIDOS Y TEXTILES DEL TUNGURAHUA VESTETEXSACA [C1410.02|%  763.464.20]5  664.26LEBL] & -

2017[FABRICA D'UIMON FASHION LIMONETIE 5.4 [C110.04] ¢ ©6530.57] & 79.932.04% E3.796.50

2017[FABRICA MANUFAC TURERA DE CALZADO T ACCESORIOS FABRICA DE PREACIAI0.09] % 21060 3 1.753.00
2017[FABRICACION ¥ COMERCIALZACION DE TEXTILES VERSATILGROUF CIATTHLL410.01]% 790.00] & 3 -
2017[FASHICNARTE CIA O0A [C1310.02] % 163663527 LA27.13470] ¢ -

01 7[FASHICNEMPIRE LA [C141002] ¢  1875508] %  16.356.50]% 10,000.00

201 7[F EPAL SERVICITS 5 A [[1a1001] ¢  ©03l681[%  15257385]% 19,154.70

2017[FIAMA DISENO CONFECCION PROMOCIONES C1A (0% [Clain.02]s e — s -

2017[FIORILE CONFECCIONES 5.4 [lai002]¢  1Tioazid| s  J0.037.08] & 1780.45
2017[FORWARDINDUSTRIA TEATIL CIATDR [Clai002[s  10239236(% 102404428 30.184.13 -
2017[FRANKIMPORT CIA DR [C1310.02] % 4.1E4EEO.BL|& 3653.138.35] &  2.060.340.08 E110.2E
2017|GARCES CONFECCIONES ¥ TENTILES GARCONTEX 5.2 [C1310.04]s 312 413.3B[%  115.171.66]% 47.340.79 -
2017|GENERMERCAN 5.4 [C1310.02]¢ 11020645 ¢ LS0L07] & -
2017|GLOBALOCEAN S.A [C1310.02]¢  418210.04]5 24914247 % 162.004.49
2017[RAPPYLAND 5.2 [C1310.02]¢  536.356.21]%  JBE.305.42] & 1.230.00

2017[HARNISTH ANDING CIA DA [C1310.02] ¢ 50.626.76] 5 45.357.06]% 3106161

2017[RELIDTER 5 A [Clainoz(e EDD.O0| & e -

2017[RILACRIL 5 A [C1a10.02[% 7BI741461 ¢ 1008 70413(% 376, 065.05

2017|HOMERD DRTEGA PENAFIEL E HIDS C 005 [[1310.05[¢  BO079852[% 76804007 % ABE, 30742

[ 2017)l LOVE MONTARITA S A IDVMON [131007] ¢  55563.14]% 0.277.04[% 1E,000.00

201 7]IDEAS IUSTRADAS IDIUS C L [Clainoz]s 0.00] & s -

[Z017]MFA INDUSTRIA MODA FADUA & & [C1a10.02] ¢ 0.00] % 3 -
C2017]MPORMAE IMPORTADDRA Y COMERC ALIZADORA MAE CIA OTCA C1310.02] % T.053.39] ¢ — 1% 320,55

2017 MPORTADORA LOWSTO ROMELLON LOMELLON S.A [C1310.09] ¢  78560.60] & 572540] ¢ 1573.02
C2017MPORTADORA LUIS FERNY CI& DDA [C1a10.01] % 5,000.00] & 3 -
2017]MPORTADORA MIFAFA 5.A [C1310.02] ¢  30,000.00] & 3

[ 2017MPOSLD CIA TDA [Clainoz(e 300.56] ¢ — s -

[ 2017NCALZA S [C1310.00[¢  306.730.19]% 304163608 ETT]

[ 2017NDUGLAMUF. SOCIEDAD ANCRINA INDUSTRIAS GLAMOLR [131004]¢  3eee3d43| & 3160701 & §.044.10

[ 2017]INDUSTRLA AISADUM S A [Clai0.01]s S0BEJ3|E 30713476 & -

_2017NDUSTRIA DE COMERCID PILA & ASDLIAD0S NEGESTTFASHION CIAOOMC1410.02 | & 20,107.01 (% Bl0.J22] ¢ ZAG0TT

Z017|INDUSTRIA DE CONFECCIONES INZATEX CIA DA [CI410.02]s  794.670.30]%  EO0.613.66]% 57.103.15

2017]INDUSTRIA DE CONFECC IONES-NAULA CIA DDA [C1310.01] % 1,000.00] & o 3 -
2017|NDUSTRIA DE LA CONFECCION REFEREE CI% OOA [C1310.02]¢  TE0.05467]%  115760.06]% B0.010.41

[C2017]INDUSTRIA DE LA MODA INMODA CI& DDA [C1310.02] ¢  El136.34] %  24.27843[% 23501
[2017]NDUSTRIA DEPORTIW, BOMANSPORT CI& DR [C1310.02]%  71026410(% 34307042 % 155.210.12

[ 2017NDUSTRLA MARUFAC TURERA NACIONAL IMN CIATOR [C1a1002] ¢  4418087] & 44413578 12,634.04

[ 2017NDUSTRIA MOD¥ DEL ECUADOR INDUMODECUA 5 A [Clain.02]s 1273.02[% 120] & 518.50

[ 2017]NDUSTRLA MO MBM INDUSTRIES MEMIND CIA D [Clain.02]s 561717 733745 ¢ 367116

[ 2017NDUSTRIA RINOPISD 5.A EEA SILET| & -~ s -

[ 2017|NDUSTRIA TEXTIL F&F ALLEGRATER CIA DA 131002 157546 ¢ — = 15388
2017|INDUSTRIA TEXTIL INDZAEGU 5.4 1310021 ¢ 10200.44] % 2400601 & -
Z017|NDUSTRIA TEATIL NARACMOR 5.& C1a10.04] % 1,000.00[ & 3 -
2017]INDUSTRIAS CONCHITEX C DA [C1310.02]% 1.073116.60]% 36470024 % 3E4.004.76

2017|NDUSTRIAS ¥ SERVICIOS EL TIGRE TIGREINGER 5.2 [C1a10.01]s EDD.00] & 3 -

2017]INDUSTRIAS ¥ TEXTILES PEQUENIN CI& DDA [C1310.02]¢ 265 416.06]% 20440752 & LTS -
2017NNOCOTTON CIA DDA [C1a1002]¢  1678506]¢ 22791010 & §,126.31 77656
[ 2017][EDIAM [EANS DIAMANTE CIA DA [Clain.0a]s L0D0.0D| & -~ s - -
2017 [ERDS0ESIGN PUBLICIDAD TEATIL 5 A [Clainoz|s EDD.00] & — s -

2017]j0F CREACIDNES C1A DA [Cla1001[¢ 735 756.77(% 136706080 % 11349500

201 7[KAIZENIN CIA T 131002 1287.16] & 5.840.04] © - -
2017[KARFEANY CIA DDA [C1a10.02]¢  E0.52001]%  167.602.40[% A7 216,65 121566
2017)KATU CIA TDA [C1310.02]¢  B4245.40] ¢ 43.495.06] & 1.247.00 -
2017IKENDF ORMER. CIA OOR [C1410.01T%  370,153.801% 27277144 % 179.609.46
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201 7IKETSATEX C.A IC1410.03 (£ 749254 9008  462.632.16]% 303,549.32
2017|KDSSMORAN C18 DDA IC1410.02 (£ 143493.1201¢ 108375.07]% 45,153.4

201 7|KD5ECO CONFECCIONES DE VESTIR CIATDA IC1410.02 | £ 40,022 85] ¢ 75025244 19.107.39

2017|LA ESPERANZA COMERCIALIZADORA WHOLESALEINN 5.4 IC1410.02 | ¢ 4.372976.27[< 3.540201.00]% 944,431.79

Z017|LADY SPORT LADYSPORTS 5.A IC1410.02 | £ 00.00] £ - 14 -

201 7|LAZARUX CIA DA IC1410.02 [ £ - |5 - £ -

201 7|LEARS] A IC1410.02 (s  172,120.99|¢ 118.635.91[ % B.121.30
Z017|LETALIEANS CIA DDA IC1410.01 (¢  351.524.44] % 96.243.20] & 2,330.06

201 TILIONTEXMANUFACTURE 5.A IC1410.02 [ & - |5 - 18 -

201 7|LISFASHION 5.4 IC1410.02 | £ 3B8.736.54] 5 20.71462] 8 b, 00000 -
2017]10A CORPORACION CLA DDA IC1410.01 %  6B5.500.2001¢ 374.622.00]% 57.994.25 61.124.49
2017|LOPEZ PASTRANA INDUSTRIA TEXTIL LOPAINTEX CLA DDA IC1410.03 [ £ 092,391 ¢ A11.02] £ - -
2017|MEM DOTACIONES INDUSTRIALES MEMDI CLA DDA IC1410.01[ % 026,85 % B41.141] ¢ -

201 7|MAKI-FAIRTRADE 5.A IC1410.02 [ £ B11E.19]% 5307981 £ 5,623.50

201 7MANTRADESIGN 5.A IC1410.02 | £ 1048986 $ 26,529.43] ¢ - -
201 TIMANUFACTURAS AMERICANAS CLA TDA IC1410.02 (¢ B.2ZBAGB1.23|% 533B.00734]|¢ 3.601.518.85 74,370.15
201 TIMANUFACTURAS Y CONFECCIONES [MAYCO) C. TDA IC1410.02 [ ADG.103.16|% 3434130418 12, B55.00 -
201 7IMAPICOR C TDA IC1410.02 [  316991.94|¢ 21093516 % -

201 7MARELI CORPORACION TEXMARELI CIA DDA IC1410.02 (¢ 207.710.34|%  214.800.24|% 43.B57.31
ZDLTIMARQUILLAS & AL CESORIOS MARQUIACCES 5.4 IC1410.02 (£ 1BE 16700018 112.266.01)% 34 381.35

201 7|MATESA MAQUILADORA TEXTIL 5.4 IC1410.01 | % BOD.OO|$ 11B.063.101 % -

2017MECE ClA DA IC1410.02 | ¢ 1550521B53]% 1432344234104 J4178.81
2017"MEGAPUBLI" "COMERCIALIZADCORA", “PUBLICICAD™ SOCIECAD ANONIMA [C1410.02 ] & - 1% £ -

201 TIMEDRAND-TERAN DISERD & CONFECCION MEYTEX 5.4 IC1410.02 [ £ - 1% 3 -

201 7MIDCES C1A MDA IC1410.02 (¢  237.B46.58] % 40858 73]¢ 5.006.42

201 7IMODA INFANTIL MODAC ARBAN C1A TDA IC1410.02 (¢  109.205.56] % 60.724.62 (% 40,549.70

201 7IMODAS ¥ TELAS ZHIROS MODTEZHI C1A TDA IC1410.02 (¢  425.B03.77|%  269.303.61]% 130,247 E!

201 7MODASA 5 A IC1410.02 [ ¢ 1.951.795.73|% 1.073.033.92]% 549,195

201 7IMODIN 1A TDA IC1410.02 | £ 41,527.00] 5 - |2 1,135, 54
2017IMOLRIV CLA DDA IC1410.02 (£ 223901930014 196.207.03] % 2,938.36
2017"MONARCA" CIA DDA IC1410.02 [ £ 02155 % 257.30] $ 5.603.41

2017IMTR NATURAL CUTURE C.OTD# IC1410.05 | £ 33.466.01] ¢ 25.421.96] ¢

201 7IMVODISEND CLA TDA IC1410.01 | % A0D.00| £ - 15 -

Z017INEGOWINSA 5.4 IC1410.03 (¢ 1BE1ODB.96]% 4.069.003.68] ¢ 1 164,393.67

201 7INERY FAS C DA IC1410.01 (% 626.B79.24|% 125343.71[% E.363.48

201 7INEW BLESSINGS CORPORATION TEXTIL NEWRBLESSINGS CIA MDA IC1410.02 [ & 3.737.03] 5 - g -

201 7INOBRAMTEX DEL ECUADCR CIA TDA IC1410.02 (¢ 1.062.6B6.91|% 1.141,407.90]% 258,169.97

201 TIOMIRADESIGN 5. A IC1410.02 [ 5 411.08[ % - g - -
201 7IPAGET-OBERTA CIA DDA IC1410.02 | £ BLEGOBI| & 65.306.08 | £ 20.047.23 203.70
ZD17[PAR TIERNA ARTESANAL TOOUIFINA 5.4 IC1410.05[ - |5 - 15 - -
2017|PANCOS ECUADOR ECUPANCOS CIA DDA IC1410.09 | £ 60D.00| £ - |4 - -
201 7|PASAMANERLA SA IC1410.02 (¢ 2.110364.20]% 45304045411 ¢ 350291827 114,205.32
2017PEPOOEX C.L IC1410.02 [ £ 3 - |4 - -
201 TIPIELACTIVESA 5. A IC1410.02 [ £ 165.02] £ 75.81] ¢ - -
201 7IPLASTICAUCHO INDUSTRIAL 5.4, IC1410.00 | £ 48.969,322.B0 | £ 16.527,850.14 | 7728347.45 711,598.91
201 7|PTAHARDGA CIA DDA IC1410.02 | £ 2126896 5 2212338 & E.741.72 -
201 7|PROCESADORA DE SOMBREROS C DA IC1410.05(% Z0B.BO6.B7|f  236473.1B[ % -

201 7IPROCOSTURA CIA TDA IC1410.04 (¢ 31B.017.96|% 1B1.006.91]% 47,392.57
2017IPRODUCCION Y COMERCIALIZAC ION CUERDS Y MODA OIWA 5.4 IC1410.01 % 112 141.55] % 37.B00.61 % 20.903.17
2017|PROJEEDORES DE SERVICIOS \ARIOS 'Y MATERIALES 5.4 PROSERWA IC1410.02 | £ 27.671.60] ¢ 24 BB2.15] ¢ -

2017|RAPOSAL 5. IC1410.04 (€ 3J09.BBTBS[S  376,702.17]% 160,000.00

201 7|REGALHATS IMPORTACION EXPORTACION Y DISTRIBUCION CIA DDA IC1410.05(% 500824 44[¢ 358.003.20] % 154.791.94

2017|RIERA CORPORATION HATS "RICORHATS" 5.4 IC1410.02 | £ 00.001 £ - 14 -

201 7IRVECORPSA & A IC1410.02 [ 5 00.00| £ ] -

201 7IROYALEXPORT CIADDA IC1410.01[ % 6.445.85] % - s 2,B06.18 -
201 TROADTEL 5.4 IC1410.01 (¢ 7.6B1.533.63|% 1.783.142.42]|% 1 BRD.466.01 42,544 55
201 7ISANADANID 5.4 IC1410.02 (¢ 2.7B1.495.01]% 1.54234417]% 348 406.37 -
201 TISAMARATEX 5.A IC1410.02 /5 GBI GJEG7]|S  513.586.19] & -

2017|SADTEXTIL SARA & OF ELIA TEXTILERCS CLA DDA IC1410.02 [ £ 11216044 615.05] $ 3.500.00

ZUL /AU EALIL SRR & UFELA | EAIILERLD LIAL LR fLlOLlUUL| 3 LL210.9g |3 DLI.UJ| 3 3, .U

201 7|SATURTEX COMPARLA DE RESPONSABILIDAD LIMTADA IC1410.02] % 1.11031563[% 1.015961.07]% 342.440.74

201 7|SELATAILDRING SOCIECAD ANCHNIMA IC1410.02 ] £ 153544 1% 730541 ¢ -

2017|SERGE HERME 5. A IC1410.011¢ 200 13B. 3 93152 81]% 40,120.92

Z017|SERRANC HAT EXPORT C DA IC1410.05] % 142B682.54[¢ 211 DD BR[% 631.211.28

2017SHAMUNA CIATDA IC1410.02 | £ 1000.00] & - 1% -

2017|5HOT LINE STORE SHIS 5.4 IC1410.02 |5 154 3493E( & 6.024.07]% 10,389.69

201 7|SIRANAHANDMADE 5. A IC1410.05] % BOD.OO [ 5 - 18 -

201 7|SOIUCIONES INDUSTRIALES ¥ MEDICAS SOINMED C1A TDA IC1410.03|s  437.235.03|% 1B 467.53] % -
2017SOMBRERCS BAREERAN C TDA IC1410. £ 752013 ] % 10,075.13] & 71,300.00

201 7|5PORTSIOCKER SOCIECAD ANONIMA IC1410.02 | & BOD.OO [ 5 - 18 -

201 7|SUBLIMETEX C1A DDA IC1410.03 | & 25.400.00 [ 5 2.009.30]¢ 25,000.00
Z017TEXFABREC 5.A IC1410.02 | & 215.79 % 451741 & -

Z017TEXTIL BRECALL & FIBRAS BRECALITEX 5.4 IC1410.02 | £ LO00.0D] & - 1% -

Z017TEXTIL M. B. DRUSTH C.OTDA IC1410.02 ] £ 27.134.131 ¢ - |% 19.836.00
Z017TEXTILCARDIZ CIA DDA IC1410.04 | £ 1503 604.70[% 420 B52.71[% 469,059.28

Z017TEXTILES & MODA TEXTILARTE C1A DDA IC1410.02 | £ - |4 - 1% -

Z017TEXTILES CONFORTLINE 5.A IC1410.04 | £ - |4 - |4 - -
Z017TEXTILES EL GRECO 5A IC1410.02| ¢ 3660 727.04(% 1.7B7BOB3L|S 1.569.B1E.09 41, 780.09
ZO17TEXTILES EL RAD 5.4 IC1410.03 | £ 1211226380 | ¢ 2.56B304.16[ % 2.375.357.49 -
Z017TEXTILES KUSATROY CIA TDA IC1410.02 |5 300,932.75|% 254 30803(% 13,550.92
Z01TTEXTILES-ARVAL 5 A IC1410.02 [ 237460.13|% 32127570 (% 1E,019.18

201 7TEXVIEW 5.A IC1410.02 | £ 2080092 ¢ - 18 -

Z017THANIS SPORT 5.A IC1410.02|s 11826220 % 3IT.027.08(% 97,253.19

201 7TRAMIGD ECUADOR 5 A IC1410.02 | & 5.009.20 % 7152101 & -
Z017TRENDMODA ECUADOR ClAODA IC1410.02 | & LB52. 3 10,635.89] ¢ 4,333.64

201 7|UNIFORMESDESIGN 5.4 IC1410.02 ¢ 129 316. £ 3.535.20(4% 25,283.94
Z017|UNIFORMTEX 5.A IC1410.02 | $ BOD.OD [ £ - |4 -

2017 EFASHION ClA OTDA IC1410.02|¢ 461 524.7B[% 445 B02.51[% 110,519.71

Z017MIRSUD 5.4 IC1410.02 | £ LBJ0.02]¢ 2278431 % 1,610.00

201 TVISTETANTAN DISERQ MODA INFANTIL CIA TDA IC1410.02 | £ 3661.02]% - 1% -

201 7VPMODA CLA DDA IC1410.02 | £ 400, £ £

201 7IWELLMAN CONFECCIONES WELLCONFEC CIATDA IC1410.02 | & 400 i - 18 -

201 TIWORKCOSTA 5.A IC1410.05(¢ 476, 1B7.40|%  195514.06(% 40,952 B9

20170 5 A IC1410.02 | £ 552174 ¢ 4 26063] & -

Z017[YANAPT 54 IC1410.05| 5 2.565.053.44|¢ 1.1B0.590.62]% 44760128

201 7ZUBERHAND 5.A IC1410.02 | & 72926.82] % 55.431.40(% 14,541.23
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UNIVERSIDAD
DEL AZUAY
Doctora Maria Elena Ramirez Aguilar, Secretaria de |a Facuitad de Ciencias de la Administracion
de la Universidad del Azuay

CERTIFICA:

Que, el Consejo de Facultad en sesion del 4 de septiembre de 2018, conocid y aprobé la solicitud
de cambio de tema del trabajo de titulacién, presentada por:

Estudiante:  Carrera Maldonado Nicole Carolina (codigo 75045)

El tema anteriormente aprobado por el Consejo de Facultad del 27 de julio de 2018, fue: “Analisis
de la liquidez de las sociedades del sector de elaboracion y conservacion de cames del Ecuador: periodo
2012 - 2016"

El nuevo tema que se aprueba es:
“ANALISIS DE LA LIQUIDEZ DE LAS SOCIEDADES DEL SECTOR FABRICACION
DE PRENDAS DE VESTIR EXCEPTO PRENDAS DE PIEL DE ECUADOR: PERIODO
. 2013-2017"
Previo a la obtencion del titulo de Ingeniera en Contabilidad y Auditoria

Director: Econ. Orlande Espinoza Flores
Tribunal: Econ. Manuel Freire Cruz e Ing. Manuel Guaman Velesaca

Plazo de presentacion del trabajo de titulacion: Se resolvio mantener el plazo establecido en
la sesién de aprobaciodn inicial del tema del trabajo, esto es hasta el 27 de enero de 2019.

Cuenca, 5 de septiembre de 2018

Dra. Maria Elena Ramirez Aguilar
Secretaria de fa Facultad de
Ciencias de la Administracién
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UNIVERSIDAD
DEL AZUAY

Doctora Maria Elena Ramirez Aguilar, Secretaria de la Facultad de Ciencias de la Adminisiracidn
de ta Universidad del Azuay

CERTIFICA:

Que, el Consejo de Facultad en sesion del 27 de julio de 2018, conocié y aprobé la solicitud para
realizacion del trabajo de titulacion, presentada por.

Estudiante:  Carrera Maldonado Nicole Carolina (codigo 75045)

Tema: “ANALISIS DE LA LIQUIDEZ DE LAS SOCIEDADES DEL SECTOR DE
ELABORACION Y CONSERVACION DE CARNES DEL ECUADOR: PERIODO 2012 -
201¢6"

Previo a la obtencion del titulo de Ingeniera en Contabilidad y Auditoria

Director: Econ. Orlando Espinoza Flores

Tribunal: Econ. Manuel Freire Cruz e Ing. Manuel Guaman Velesaca

Plazo de presentacion del frabajo de titutacién: Se fijé como plazo para la entrega del trabajo de
titulacion, conforme a la Disposicion Tercera del Reglamento de Régimen Académico, un periedo
académico, contado desde fa fecha de la aprobacion del disefio del trabajo, esto es hasta el 27 de enero
de 2019.

E INFORMA:

Que, en aplicacion de a Disposicion General Cuarta del Reglamento de Regimen Académico
vigente, en caso de que la estudiantes no culmine y apruebe el trabajo de titulacion luego de dos
periodos académicos contados a partir de su fecha de culminacion de estudios, deberé realizar la
actualizacién de conocimientos previa a su titulacion.

Cuenca, 30 de julio de 2018
Dra, Maria EJenaFéWez%guilar

Secretaria de la Facultad de
Ciencias de la Administracion
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CONVOCATORIA

Por disposicién de la Junta Académica de la escuela de Contabilidad Superior se convoca
a los Miembros del Tribunal Examinador, a la sustentacion del Protocolo del Trabajo de
Titulacién: “Andlisis de la Liquidez de las empresas del Sector de elaboracién y
conservacién de carnes del Ecuador: Periodo 2012-2016”, presentado por las
estudiantes ‘CARRERH. IALLOLADY NICOLE CAROLINA con codigo 75045,
previa a la obtenci6n del titulo de Ingeniera en Contabilidad y Auditorfa, para el dia
Miércoles, 27 de junio de 2018 a las 10:00

Tomar en cuenta que posterior a la sustentacion del Disefio del Trabajo de Titulacién,
por ningtin concepto se puede realizar modificaciones ni cambios en los documentos;
unicamente, en caso de disefio_ aprobado con modificacidn, el Director adjuntard al
esquema un oficio indicando que se procede con los cambios sugeridos.

Cuenca, 14 de junio de 2018

Y

Dra. Maria Elena Ramirez Aguilar
Secretaria de la Facultad

Econ. Orlando Espinoza Flores

............................

Econ. Manuel Freire Cruz

Ing. Manuel Guamén Velesaca




ESCUELA DE CONTABILIDAD SUPERIOR

FECHA: 12 DE JUNIO DE 2018
Estudiante: CARRERA MALDONADO NiCOLE CAROLINA



UNIVERSIDAD DEL AZUAY
FACULTAD DE CIENCIAS DE LA ADMINISTRACION
DIRECCION ESCUELA DE CONTABILIDAD SUPERIOR

OFICIO: No. 0564-2018-ECS
ASUNTO: Conocimiento de propuesta de Trabajo de Titulacién
FECHA.: Cuenca, 11 de junio de 2018.

Sefior Ingeniero

Oswaldo Merch4n Manzano
DECANO DE LA FACULTAD DE CIENCIAS DE LA ADMINISTRACION ]
En su despacho:

Sefior Decano:

La Junta Académica de 1a Escuela de Contabilidad Superior, reunida el dia 11 de junio del afio en
curso, conocid la propuesta del proyecto de trabajo de titulacién, denominado: “Anélisis de la
liquidez de las sociedades del sector de elaboracién y conservacién de carnes del Ecuador: periodo
2012-2016”", presentado por la sefiorita Maldonado Carrera Nicole Carolina, con cédigo No.
75045, estudiante de la Carrera de Contabilidad Superior, previo a la obtencion del titulo de
Ingeniera en Contabilidad y Auditoria.

A fin de aplicar la guia de elaboracién y presentacién de la denuncia/protocolo de trabajo de
titulacién, la Junta Académica de la Carrera de Contabilidad Superior, considera que la propuesta
presentada por la estudiante, debe ser analizada y evaluada por el Tribunal que estard integrado
por: Econ. Orlando Espinoza Flores, como Director, y como miembros del tribunal el Econ.
Manuel Freire Cruz e Ing. Manuel Guamén Velesaca, quienes deberdn verificar que el disefio
contenga una estructura teérica, metodolégica, técnica, objetiva y coherente, y cumpla con los
requisitos establecidos en la gufa antes mencionada. El Tribunal designado recibiré la sustentacion
del disefio del Trabajo de Titulacién, previo al desarrollo del mismo.

En caso de existir la aprobacién con modificaciones la Junta Académica resuelve que el Econ.
Orlando Espinoza Flores, Director del disefio sea quién realice el seguimiento a las
modificaciones recomendadas.

Por lo expuesto solicitamos se realice el tramite correspondiente, y el tribunal suscriba el acta de
sustentacién de la denuncia del trabajo de titulacion.

Atentamente,

d J'_I!ngcra' ¢Ta Duque Espinoza
~Coordinadora Carrera de Contabilidad Superior
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ACTA
SUSTENTACION DE PROT! O_COLO/ DENUNCIA DEL TRABAJO DE TITULACION

Fecha de sustentacién: Miéreoles, 27 de junio de 2018 a las 10:00

1.62. Nombre del estudiante: CARRERA MALDONADO NICOLE CAROLINA
1.63.  Cbdigo: 75045
1.64. Director sugerido: Econ. Orlando Espinoza Flores
1.65. Codlrector(opclonal)
1.65.1. Tribunal: Econ. Manuel Freire Cruz e Ing. Manuel Guamén Velesaca
1.65.2. Titulo propuesto: “Andlisis de la Liquidez de las empresas del Sector de
elaboracién y conservacién de carnes del Ecuador: Perfodo 2012-2016”

1.65.3. Aceptado sin modificaciones:

1.65.4. Aceptado con las siguientes modificaciones:

JC; r"*(;(./-.{-'(“ ‘?/ ]lifxu/‘:) 't.'=| f"“-t“"o'—v/ NO}V: L |
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1.65.5. No aceptado
1.65.6. Justificacién:

ann Drlando Espmc:za FII::I"EE

Z @/

Srta Eau‘remgnwdnnado Micole Carolina Dra. M ia Elena Ramirez Aguilar
Secretaria de la Facultad
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RUBRICA PARA LA EVALUACION DEL PROTOCOLO DE TRABAID DE TITULACION
(Tribunal)

1.1.  Nombre del estudiante: CARRERA MALDONADO NICOLE CAROLINA
1.2.  Codigo: 75045
1.3. Director sugerido: Econ. Orlando Espinoza Flores
1.1 Codirector {opcional):
1.3.1. Titulo propuesto: “Andlisis de Ia Liquidez de las empresas del Sector de
elaboracién y conservacién de carnes del Ecuador: Periodo 2012-2016”

1.3.2. Revisores {tribunal): Econ. Manuel Freire Cruz e Ing. Manuel Guamén Velesaca
14, Recomendaciones generales de la revisidn:

Cumple No cumple

Prohlemética y/o pregunta de investigacion

1. ¢Presenta una descripcion precisa y clara?

2, {Tiene relevancia profesional y social?

Objetivo general

3. ¢Concuerda con el problema formulado?

4. {Se encuentra redactado en tiempo verbal infinitive?

Objetivos especificos

5. ¢Permiten cumplir con el objetivo general?

6. ¢Son comprobables cualitativa o cuantitativamente?

Metodologfa

7. 45e encuentran disponibles los datos y materiales mencionados?

8. {las actividades se presentan siguiendo una secuencia légica?

9. {las actividades permitirdn la consecucién de los objetivos especificos
planteados?

10. {Las téenicas planteadas estdn de acuerdo con el tipo de investigacién?

Resultados esperados

11. {Son relevantes para resolver o contribuir con el problema formulado?

12. {Concuerdan con los objetivos especificos?

13, {Se detalla la forma de presentacién de los resultados?

14, éLos resultados esperados son consecuencia, en todos los casos, de las
actividades mencionadas?

10/

Nota sobre 10 p}lntos:__ ,,‘O -
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...............................................

A .
(_~Econ. Orlando Espinoza Flores Econ’ Manuel Freire Cruz
r 4
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UNIVERSIDAD
DEL AZUAY

rg nond | Oficlo Estudiante: Sollcitud aprobaciénde

Cienciasdata

&L Administracién Protocolo de Trabajo de Titulacién

Ingeniero,
@i @@

DECANO DE LA FACULTAD DE CIENCIAS DE LAADMINISTRACION.
UNIVERSIDAD DEL AZUAY

"""""" Estimado Sefior Decano; yo Nicole Caroltra Carrera-Maldonado con C.1. 010528722-1, c6digo
estudiantil  75045; estudiante de la Carrera -de - Contabilidad--y--Auditorfa;selicito--muy-
.. comedidamente_a_usted v por su intermedio al Consejo de Facultad, la_aprobacién del .
__protocolo de trabajo de titulacion con el tema “ANALISIS DE LA LIQUIDEZ DE LAS EMPRESAS
- DEL SECTOR DE ELA?QRACION Y CONSERVACION DE CARNES DEL ECUADOR: PERIODO 2012 -
2016.” previo a la obtencién del titulo de Ingeniera en Contabilidad y Auditoria, para lo cual
5 ad;unto o respemva

Por la favorable acogida que brinde a fa presente, anticipo mi agradecimiento.

Edicion Autonzada

Ly 0851683
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Ingeniero,
Oswaldo Merchdn Manzano

DECANO DE LA FACULTAD DE CIENCIAS DE LA ADMINISTRACION
UNIVERSIDAD DEL AZUAY .

De mi consideracidn,

Yo, Orlando Esteban Espinoza Flores informo que he revisado el protocolo de trabajo de
titulacién previo a la obtencién del fitulo de Ingeniera en Contabilidad y Auditorfa,
denominado “ANALISIS DE LIQUIDEZ DE LAS EMPRESAS DEL SECTOR DE ELABORACION Y
CONSERVACION DE CARNES DEL ECUADOR: PERIODO 2012 — 2016.”, realizado por el
estudiante Nicole Carolina Carrera Maldonado, con codigo estudiantil 75045, protocolo que a

mi criterio, cumple con los lineamientos y requerimientos establecidos por la carrera.

Por lo expuesto, me permito sugerir que sea considerado para la revisién y sustentacién del
mismo,

Sin otro particular, suscribo.

Atentamente

£

Eco, Orlando Esteban Espinoza Flores
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2. Contenido

................... e VTV B8 T VARG ==
El motivo de la presente investigacion. es la importancia que personalmente significa ...

determinar la llq_mdez de las sociedades en el sector nc.siLrnu-::t:xv.*zlJt mcdmnte el

_ yasi establme:r los aspectos mds relevantes que mmden en Ia S‘-‘-ﬂerﬂclﬁﬂ de recursos

lfqmdos pm ias socledades

2.2, Prolg}emétnca
Debido a 1a falta de anélisis para “determinar la capamdad en la generac16n de

—problemiay econdiiicos dl vencimiento dé 108 plazos del pago de 1d devdaapesar d&
i, estar-consolidado el-patrimomniopierde relevancia-ya que nocuenty coti Hquidez

..ipmediata-para -hacer-frente a-las obligaciones y se-ve-afectado-el-historial-crediticio;

..................... intereses.costosos, incluso juicios penales para- ex1g1r -el-pago.-Situacién que al no-ser--—-
...................... analizada_pueden afectar al_sector.de. elaboracidn y. conservacion.de.carne.en. el........
... Beuador. ]
T3 Pregunta de Investigaeion - s "

_ ,{_Cuél es la capa-:ldad que tlenm las socledadw del sector de e]ahoraclﬁn A

consmaclﬁn de came en el Ecuador para generar efectwu ¥ afmntar sus.

gb]_lgﬂclones a com to plazo en el penodo 2012-2016?

~ 2.4. Resumen
“La presente investigacion tiene como objetivo determinar la capamdad para ‘afrontar

14§ Gbligaciones Tinancieras a corto plazo que tienen las sociedades de acuerdo al
"""""""""" tamiafio gue coniponien &l sector de  elaboracion Y cofiservacion ‘de came en el
oo Beniador -del - periodo:-2012-2616.-8e-utilizard un-enfoque cuantitativo; el "método™
...analftico-y-estadistico ya-que las-variables-que-se-estudiaran tendrén-un proceso-de
...chleulo e interpretaci6n;..un..andlisis. comparativo-entre..afios..para--determinar - el
..................... comportamiento_de. las. variables. y. tendencias,..concluyendo. con las. principales........




®

2.5. Estado del Arte y marco te§¥qYERSIDAD
El panorama actual del sector de ghtioRAMAY conservacion de came en el Ecuador

tiene una importancia econémica y por ende es necesario realizar un diagnéstico
. financiero. para incrementar la.representacién que. tiene el sector.en la.economia del
_pafs. Se tiene una ventaja competitiva para llegar a otros mercados y expandirse

debido a la proclamacion del pafs como libre de fiebre aftosa (enfermedad infecciosa

__que afecta al ganado) con vacunacién. :

.La.Escuela..Superior. Politécnica - del . Litoral,.en.el 2016, indica.que.presentd un ...

__crecimiento_en las actividades de elaboracién y conservacion de carne en términos. ...
.......... nominales y reales, Con un crecimiento promedio anual real de 4.0% desde 2007,
 hasta llegar a una produccién de $ 911.3 millones en términos nominales en2014.La
_mitad del ganado se encuentra en la Costa, y en la Sierra se localiza e ganado

lechero.

_En la actualidad el ambiente econémico es inconstante asi como el mejoramiento
__productivo en los diferentes sectores, necesidades econdmicas, hace que el andlisis
financiero sea esencial para incrementar la eficiencia y competitividad de la entidad

frente a otras organizaciones en la toma de decisiones.
........ Baena (2014) define que:.........
Bl analisis - financiero —~es un - proceso de  recopilacion, - interpretacién -~y

* comparacién de datos cualitativos y cuantitativos, y de hechos histéricos y
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Bm‘gos (2009) define que “El método vertical se reﬁere a la utﬂlzamﬁn de los estados

cnntablhdad mntra el presupuesto" (p 7.

.._..Eﬁ!#@.ﬁlﬁﬂgﬁ..,1,MAF-QQQIE&.G.lé‘_!'.’ﬂ_&gﬂﬁﬂﬂﬁ_pﬁmﬁtﬁn,mﬂdjnla&difemtﬁs.sinmuim ..............
__que pasan las empresas en su vida econémica, el presente documento se orientard a
las razones de hqmdaz cuantificaran la capacldad de estas empresas para afrontar las

-En-el-ambiente-empresarial -se-ha-vuelto -necesario-definir-varias-situaciones-que
-..tienen.como. resultado. ser-riesgosas.y.que-si-una-de-estas-se-efectuara representaria-
... para la empresa pérdidas significativas en el activo,.debido.a.esto es.fundamental..........
N calcular la liquidez de una empresa para poder tomar acciones. preventivas.gue.....
permitan hacer frente a estos riesgos.

,]_,}qgldgg ......... el e L e e e

...............

“pesardegenerar al final “de cada ¢jercicio fiscal ina gran utilidad én estado de”
""""""""""" resultados; su patrimonio puede estar bien constituide pero 31 1o tiene liquidez pierde
---impertancia-ya-que-la-disponibilidad-del- mismo -es escaza y-esto-atrae-problemas
..financieros, - historial -crediticio deficiente,- interés. por- multa inerementales;, demanda————

concluir en la quiebra o cierre de la entidad.

................. "Giﬂ!lﬂﬂTZﬂﬂErfiﬂ‘li}ﬁﬁmlmqm+ . =

Ta Tiquidez "se refiere a la solvencia de la posicién financiera gengra] de 13




baja o decreciente, estas razqyprg JRREAH tempranas de problemas de flujo de

DEL AZUAY
efectivo y fracasos empresariales inminentes. (p. 65)

Rubio, en el 2007, menciond que en otros casos la falta de liquidez puede expresar la
“incapacidad de servirse de opottinidades rentables. También se puede figuirar una

traba-haciata-expansion-de la empresa, es decir a ‘este nivel-seria -deficientela——
................... l ibertﬂdd‘e'eleccién.

Por ende, es fundamental establecer que tan liquida es una empresa 'y buscar siempre

“lamaneéra de mejorar la liquidez que generan sus activos corrientes. ™

Determinaremos mediante estudios realizados c6mo miden la liquidez otros paises,
qué indicadores financieros utilizan generalmente para establecer confiablemente la
liquidez de una empresa o si existen métodos diferentes, de acuerdo a esto alinear la

~ investigacion para que 's';'ésli'i?i'éiBIé"ﬁ'éﬁﬁﬁaﬁlé'éﬁ'los resultados a obtener.

Morelos Fontalvo Y Hoz en el 2012 exphcaron que eI anéllsls de los mdlcadores de |
llquldez utilizados en los portuanos de Colombia y en otros sectores generalmente
 se utiliza la razén corriente, prueba 4cida y capital neto para realizar un andlisis

'""Bﬁtﬁﬁa"&éﬁIiduidez o leié"ériiﬁfés'é S e T

Nava Yy Marbehs en el 2018  para reahzar un correcto dlagnéstlco ﬁnanclero en
Venezuela utllxzan las mismas razones de l1qu1dez comunes que son la llqmdez

corriente, prueba &cida y cap1tal de trabajo

con el nimero de operacmnes y dlsmlnuye con la volatlhdad y la crisis ﬂnanmera,

tanto en el mercado como en acciones md1v1duales“ (p 240)

mdlcadores ﬁnanc1eros de hqmdez trad1c1onales que establecen algunos autores, por

ende actualmente no ex1ste un modelo 0 método nuevo para medlr la hqmdez los

Edwion Autonzada
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La clasxﬁcamﬁn de lcns mdmadores de hqmdez s:egﬁn vanos autores de acuerdo a sus

---------------

*-'-dw“traha_ro"--{p:“IES}:V&H‘HomeY'Wanhomcz'{EOOS}'ﬂﬁtermhmm que Tas medidas
.generales-para-caloular-la liquidez-son: la liquidez corriente-y-ta razén de la-prueba~

dcida. A R

El autor denomina que “La relamdn corriente o mrculante, y trata de venﬁmr Ias

dlspomblhdades de la empresa en el corto plazu (mfenor aun aﬁu}, para A

Pruﬂba Amda o Razén Réplda_ i

..... La.prueba 4cida y.como.algunos..autores.también. la.denominan. razén-ripida.-es
_.semejante a la liquidez corriente. ...

----- En-el-2009;-Garcia; explica que-la razén corriente es similara Ta praebadeida solo
. que-se-le-exeluye-los inventarios-debido-a que estos son tratados de-diferente manera

nbhgamones cormenles, sin depender de la venta de sus mvmtmos“ (Baena, 2009, p.

..... y.no.se.pueden.convertir. dgilmente.en.efectivo porque-pasan-por -procesapHente; -
.h..ilza.nafgummén, acumulacién. y. la. mspecmaa...ym £en.. ommmuma...a...esm_se

estricto, el cual pretende venﬁcar la capacldad de la empresa para cancelar sus

2y

.....‘v'an Home y. Wachqwicz (2008). mlica que. “La 1azén.se concentra principalmente .

..Capital de trabajo. neto -




El autor concluye que “Es la difegaqeipegpdid getivo coriente y el pasivo corriente,
constituye los recursos reales coR EbAGHAY cuenta 1a empresa 0 negocio para
cancelar su pasivo a corto plazo” (Baena, 2009, p. 131).

Baena, en el 2009 nos expllca que es de v1ta1 1mportanc1a venﬁcar y evalar la
composmlén de las cuentas contables en el actlvo y pasivo coxnente, las tendencias 0
" decrecimientos, en la cuenta de los clientes el plazo de cobro que se les otorgé o el
recupero de la cartera, de la misma forma en proveedores, los descuentos ofrecido o~
““recibidos, los cambios ‘en “inventarios e reélacién a las venfas actidles y lam

- detetiinacion del capital de tabijo,

'La liquidez que posee una empresa es de vital importancia para su vida economica es
necesario evaluarelgrado ydependeré, la aceptabiﬁ&i&ﬁé la 'iﬂiéiﬁ&&éi"ééé‘t'af'éii“éi‘"""'"
" disposicion de la émprésa pard pagar sus deudas a corto plazo se puede pereibir o
“sotvencia actuat del efectivo de laentidad y ta capacidad que tiene para mantener-su
--solvencia-en- situaciones criticas -que-se-presenten. -Las -compafitas - generalmente -
...pueden-produeir- grandes utilidades -y- ventas. pero si-el.cobro. a. sus. respectivos.........
clientes. no. es.inmediato, se.puede. acarrear. problemas. econdmicos,..por.ende es...

_indispensable conocer el grado de liquidez de la compafifay mejorarlo. .

" 2 6 HlpéfeSlS R EE PR ————————— e P E AT 088 S 808 RS U ES Ry R4 - P T BBV 11 T3 T 77— = = £ Y= = =2 i S o D o A B R B A R R LB

-2.7. Objetivo. General -
Determinar la capacidad que tlenen las socwdades para hacer frente a las obhgacmnes

@& corto plazo eiiel sector de Ta elaboracion y conservacion de carne del Ecuador enel
.....pqmod9...201.2.12016

28 ObJethOS Especlficos
1. Analizar ia estructura financiera de las sociedades del sector delimitado por el

" tamafio de empresas: peqliéiias, medianas’y grandes.
2. Obterier 1os ratios de liguidez de 1as soviedades enel sector delimitadoporet
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3 Anahzar la quuidez de snmedades en el sector mdlcando la capamdad que

oy NG GAOToRE ™" e e
.................... mﬁlms de. lapmentﬁ investigacién va. dm,g!do a_las sociedades. del sector.de.......

-------------------- A partir-de-la --izﬂbnnax:—ién--~d&--laa--daclarasimas--d&l---impueﬁa---w-la---renta---de~-las--~-----~--
..empresas_en.la base de.datos de la. Superimmdmcia. de.Compailias,. Valores..y ..

-------------------- A ~través-de- las referencias- bibliografias-més- releventes del-analisis-financiero-se- -
............... _identificara los indicadores. financieros que utilizan generalmente para la medicién de..
................... la_liquidez que son: liquidez corriente,. prueba 4cida y. capital de trabajo.neto. La......

presente investigacidn tiene un enfoque cuantitativo, se utilizara el método mwﬂticg__“_m_“_

Se mdmaré la_estadistica dwcnptwa para prese:ntar los resultados en cuadros,

" tendencias y comportamlentﬁ de estus mdmadores ﬁnanclems en las socledades del
" sectoren el Ecuador '

2. lﬂ Alcances ¥ resultadns esperados
Elalcancs de 14 presente vestigacion es establecer qué tan’ liquidas son las

""""""""""" sociedades-detimitado pot &l tamaio de emipresast pequenas; nedianas'y grandesen”
----------------- €}-sector-de-elaboracién y-conservacién de came en el Ecuador delperiodo: 2012=

T Lo§ résultados esperados son:




®

Obtener mediante una tabla corppypRADADRnélisis vertical y horizontal para
determinar el comportamiento RELAZUAY: de un periodo a otro y cuénfo

simbolizan para las sociedades en el sector del periodo: 2012-2016 representado

A A RGP R R R

Determmar los rahos de hquldez en las socledades del sector mechante la elaboracién
de cuadros en Excel con los respectlvos ‘modos de célculo de los diferentes ratios que'

mcomprende la hquxdez v su resultado numérico correspond1ente

- _Se obtendré un. cuadro comparatlvo para la mterpretac16n Y anéhsls de 1os resultados

obtenidos antenonnente de los ratios de liquidez cotejando si existié un incremento o

dlsmmumén de 11qu1dez de un penodo a ofro, plasmando ese comportamiento a
" través de gréficas, cuadros y tablas en Excel. La agrupacién de los resultados

" obtenidos en Ios indicadores financieros de las sociedades servird para analizar el =

2 11. Supuestos y riesgos
~~En la-presente investigacion se cuenta con los datos necesarios para la realizacién.

2.12, Presupuestos
At A Rubro - - COst0-(USD) - Justificacidon - ooeeeeen]
Internet 100 Busqueda de informacién en la web
P s disee del estado’ de atte Y|
; oo | marcotedrico. )
Summlstros y Matenales 150 Materiales necesarios para el
pros desarrollo de la investigacién que se

: ocuparén.

Comunicacién 50 Disponibilidad de informacién y |
) _.cgnsulta..con.otras..per,sonas..expertas‘.
mediante el celular.
Fiansporte | 100 | Movilizacien & a8 Tutorias, |
S S eo.| universidad entre otros lugares para |
el desarrollo de la investigacién.
........................ Tutoriag e . | e "DCS&I‘IGH{) de} proyectc con'----la-- -
persona experta que guiard o

| retroalimentard el tema. 1
.{ Impresién Tesis . .| 180 Impresion de tesis. ... .
Imprevistos 100 Variacién o cucunstanmas que se
........................................................................................................................................ - preseriter o consideradas. e
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2.13. Financiamiento
T — ..,....chmienmmpiu- A P T et e B R B R 2 e e S B L By e e S S EELA R e B g e e ek e A

2.14. Esquema tentativo
............................ Introduceién.

e CAP§EN10. 1o ADSlISIS SEOLOTAL v

................................ ..1.1.Antecedentes. ...
1 Z.Panomma Ac:tual del Sector
T Trrererre 1 2.1 E‘lwmﬁ th’b‘al sarsay wanr — tasaraen R ————
~1.2.2. Desempefio de 1a Indusria,
- 1231MemadoyProduwﬂm
v Y od el IUEVEL- dg-Empleo. -
1.2.3.3 Comercio Exterior. '
1'3. Estriictura del Sector.
1.3.1. Caracteristicas del Sector. ..o ST
' 1.3.3. Principales Actores.
--------------------------------- .4 Perspectivas-del Sectora- Nivel-Local: .
1 e S1tuac16n Competitiva del Sector Cérnico en el Pai&

2.1. Anélisis Fnanc1er0
A A R R g ey o b A 2 1 Tﬁﬁﬂiﬁg'rﬁﬁﬁﬁlﬁﬁ vﬁ‘ﬁ-mul .............................................................. S 2 e e & B b B B R e wm—arr
2.1.2 Andlisis Financiero Horizomtal. ... o ot
2.2. Razones de Liquidez
,,,,, - 2.2.1 Liquidez Corriente - i S —
2.2.1.1 Concepto
: Ty T I Modo de Calenlo ™
.................................................... 2.2.1.3 Criterios de Interpretacion. ...
2.2.2 Prueba Acida

2+2.21'th e e g ey
2.2.2.2 Modo de Célculo

5924 Criterios de Interpretacién.
....2.3.3 Capital de. Trabajo. Nt ..onmee s _ Y
2.3.3.1 Concepto
................ e Cﬁh‘;ﬂlﬁ LI T ppw—
2333 Criteriog dc InterDretRBION. ... - oo cmasmmni s

Capitulo 3. Capacldad de pago y Dlspomblhdad Inmediata del efer:uvo enel
Sector Cérnicos.

gy Andlisis dé Liquidez Corriente.
30101 Analisis de Liguidez Corriente en.el Sector.

. 3.1.2 Andlisis de Liquidez Comenta por tamafio de empresa.
--------------------------------- 3.2:Andlisis dela Prueba Acida:
3.2.1 Andlisis de la Prucba Amda en el Sector.




322 Andlisisdela vaégmwnaﬁo de empresa.
3.3. Andlisis del Capital de TpghaiR2{(si0y
3.3.1 Anilisis del Capital de Trabajo Neto en el Sector.
3.3.2 Anélisis del Capital de Trabajo Neto por tamafio de empresa.

...Conclusiones

_.Recomendaciones.......... ..
Bibliografia _ sowcorsan | e s

..2.15. Cronograma
Objetivo Actividad Resultado Tiempo
1551 N Especifico - @S PR -(semanas) |-
1. Analizar la 11 Obtener los estados de Estructura 4 Semana

e Tl o oy
financiera de las.| situacién . financiera de  las| sociedades del | .......|.
sociedades del | sociedades del sector. sector. .
SectOI. sk, i.zRealizanelcélculodela .........................................
representacién porcentual entre
Voeriodes de o8 estados
.| financieros..de las sociedades | ... ... Lo
del sector periodo
- eorprendido: 2012:2016; e
1.3°  Realizar el célculo

porcentual de la representacion
......................... [ —— - queﬁenenlagcueﬂtas I Ve L. OO RRORoN 1
contables del pasivo corriente
o TeaD Al G0 CaTTiEate P e
de Jas sociedades. del. sector.
penodo comprend1do 2012-
......................... [ 2.016 Corcono I 8l SR e R R NP 2.1}
1.3 Anahzar los resultados

2012-2016
"2, Obterier 10§ | 2.2 Realizar el ‘calculo pata la ) Resultados 101
ratios  de|liquidez corriente de las | numéricos de los | Semana. |
llquldez de las | sociedades del sector periodo | ratios de
................. _sociedades et el COmfeHdid02012-2016. hquuie.zd.elas
sector. 2.3 Realizar el célculo para la | sociedades por
e B e
....................... oo | Beida_de las_sociedades del | comprendido. ... ]
sector penodo comprendldo Anélisis
SO0 SR 2012-2016. Lcualitativo-de g o
2.4 Realizar el célculo para la | gestion
| determinacién del capital de | financiera  a|
-] trabajo..neto.de las sociedades. | corto.. plazo..del
del sector periodo | sector
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comprendido: 2012-2016.

T 2.5 Realizar eéntrevistas &

expertos sobre la gestibn

financiera a corto plazo del

-|-sector:

3. Analizar la

3.1 Interpretar el resultado de

La  capacidad

...} Jas obligaciones..|

liqmdez de las
sector indicando

poseen para

sociedades en el

1a-capacidad-que-{

la"Tiquidez corriente de las

comprendido: 2012-2016.

sociedades. del sector_perioda. ).

que poseen para
hacer.. frente..a.
sus obligaciones

3.2~ Interpretar-el resultado-de
la. prueba 4cida de las

financieras —las
sociedades del

sociedades del sector periodo

33 Interpretar el resultado del

comprendido: 2012-2016......... :

sector  periodo
comprendido:-......
2012-2016.

Citadros _
comparativos,

comprendido: 2012- 2016.

1-3.4-Anélisis-comparative-de-la-|-

liquidez de las sociedades del

aspectos
relevantes;——

sector.

TOTAL

24

Seman.a.s..._ e

2‘16' Refemncias i R TR Ty ey e oy oy e = ke B 3 58 B S AL 0 R RS R R R T R T
e Ui aadet AP A B Qg

{ZU'IU)""TJiEiiﬁﬂEE"'éii'"léé"'hiéréadds ‘accionarios colombianos:

Administracién, 23 (40), 239-269.
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Oswaldo Merchdn Manzano
DECANO DE LA FACULTAD DE CIENCIAS DE LA ADMINISTRACION
UNIVERSIDAD DEL AZUAY

De mi consideracion,

Yo Orlando Esteban Espinoza Flores, informo que he revisado los cambios realizados al
protocolo del trabajo de titulacién previo a la obtencidn del titulo de Ingeniera en Contabilidad
y Auditorfa, denominado: “ ANALISIS DE LA LIQUIDEZ DE LAS SOCIEDADES DEL SECTOR DE
ELABORACION Y CONSERVACION DE CARNES DEL ECUADOR: PERIODO 2012 ~ 2016.”,
elaborado por la estudiante Nicole Carolina Carrera Maldonado, con cédigo estudiantil
75045. Trabajo que seglin mi criterio cumple con las modificaciones sugeridas por el Tribunal y

puede continuar su desarrollo planificado.

Sin otro particular, suscribo

Atentamente

Eco. Orlando Espinoza



