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RESUMEN

La presente investigacion tiene como objetivo analizar el endeudamiento y
rentabilidad de las empresas del sector de Manufactura, C107 Elaboracion de Otros
Productos Alimenticios en la ciudad Cuenca y Ecuador en el periodo 2014 al 2018,
utilizando informacion financiera registrada en la Superintendencia de Compaifiias,
Valores y Seguros, se utiliz6 un enfoque cuantitativo y cualitativo aplicando
indicadores de endeudamiento y rentabilidad para determinar sus comportamientos.
Los resultados muestran que las empresas de Cuenca mantuvieron niveles de
endeudamiento menores al promedio nacional en deuda total, pasivo en el corto plazo,
y en apalancamiento; los indices de rentabilidad se encuentran debajo del promedio
nacional, ademas mediante las encuestas aplicadas, se obtuvo como resultado las
principales politicas, caracteristicas, y fuentes de financiamiento de las empresas de la

localidad.

Palabras Clave: Indicadores financieros, endeudamiento, rentabilidad, rendimiento,
margen de utilidad.
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ABSTRAC

This research sought to analyze the indebtedness and profitability of companies in the
Manufacturing sector C107 Preparation of Other Food Products in Cuenca and Ecuador
in the period from 2014 to 2018. Financial information registered in the Superintendence
of Companies, Securities and Insurance was used. A quantitative and qualitative approach
was used applying indebtedness and profitability indicators to determine their behaviors.
The results show that Cuenca companies maintained debt levels below the national
average in total debt, the short-term liabilities and leverage. Profitability indices are below
the national average. The main policies, characteristics and sources of financing of local
businesses were obtained through the applied surveys.

Keywords: Financial indicators, indebtedness, profitability, performance, profit margin.
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INTRODUCCION

Las Actividades econdmicas de las empresas se encuentran divididas por
sectores la cual tiene una Clasificacion Industrial Internacional Uniforme (CIIU), y
cada uno de los sectores tiene sub divisiones, por lo que en la presente investigacion
se va a realizar un analisis al sub-sector Elaboracion de Otros Productos Alimenticios
(C107) que se encuentra dentro del sector Manufacturero — Grupo C en el periodo
2014 al 2018.

La siguiente investigacion, tiene como objetivo analizar los niveles de
rentabilidad y endeudamiento en las empresas que se encuentran dentro del sector a
estudiar, cuyos datos financieros fueron obtenidos de la informacidn que cada empresa
sube al portal de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros,
posteriormente aplicar los diferentes indicadores para conocer la situacion en la que se

encuentran las empresas tanto a nivel nacional como local en la ciudad de Cuenca.

Es de vital importancia realizar un andlisis de los indicadores de
endeudamiento para medir el nivel de participacion de los acreedores en el
financiamiento de la empresa y saber qué tipo es el que mas utilizan ya sea a corto o
largo plazo; por otro lado, los indicadores de rentabilidad sirven para poder medir la
efectividad de la administracion de los recursos de las empresas y saber cuales son los
beneficios, verificando la capacidad del activo y patrimonio para producir utilidad.

En esta investigacion se realiz6 un analisis de los diferentes indicadores donde
se pudo evidenciar los comportamientos y tendencias de los diferentes grupos de
acuerdo al tamafio de las empresas; grandes, medianas, pequefias y microempresas del
sector de manera general, comparando las empresas de la ciudad de Cuenca frente a
las empresas a nivel nacional en el sub-sector Elaboracién de Otros Productos
Alimenticios (C107) que se encuentra dentro del sector Manufacturero ; Ademas se
aplico una encuesta a varias empresas de la localidad (ciudad de Cuenca) sobre datos

cualitativos para posteriormente analizar e interpretar dicha informacion recopilada.

Este analisis esta estructurado en 4 capitulos; el primer capitulo consta de los
antecedentes del sector manufacturero, definicién de industria manufacturera, la
primera, segunda y tercera revolucién industrial, el inicio de la industria en el Ecuador,

también se da a conocer la importancia del sector manufacturero en el Ecuador, la

1



importancia del subsector Elaboracion de Otros Productos Alimenticios (C107),
empresas importantes del sector estudiado, y conceptos tedricos sobre: gestion
financiera, andlisis financiero, indicadores financieros, clasificacion de los indicadores
financieros y apalancamientos financiero. En el segundo y tercer capitulo se desarrolla
el andlisis e interpretacion de los resultados del comportamiento y tendencia de los
indicadores de rentabilidad y endeudamiento aplicados a cada afio por tamafio de
empresa, en el cuarto capitulo se desarrolla un analisis comparativo de los niveles de
endeudamiento y rentabilidad de la empresas locales en relacion a las sociedades a
nivel Nacional, ademas, se analiza la informacion recopilada en las encuestas aplicadas

a las diferentes empresas de la ciudad de Cuenca.



CAPI'TULQ 1: LOS INDICADORES QUE MIDEN LA
SITUACION DEL SECTOR ELABORACION DE OTROS
PRODUCTOS ALIMENTICIOS

1.1 Antecedentes del Sector Manufacturero

El sector manufacturero se refiere al trabajo manual, como una caracteristica
del capitalismo previo a la Revolucion Industrial, este sector se distingue por la labor
artesanal que empleaban las personas al trabajar con las manos, para masificar la
produccion de los bienes de consumo.

Analizando con el contexto industrial contemporaneo, nos referimos al proceso
de transformacion de la materia prima en productos terminados, empleando para ello

maquinas y fuentes de energia en lugar del trabajo manual. (Maxima Uriarte, 2019)

Todas las funciones y tareas que realiza la industria manufacturera son aquellas que

producen grandes niveles de crecimiento econémico del estado. (Pinta Benitez, 2017)

1.1.1 Definicién de Industria Manufacturera

La palabra manufactura proviene de la unién de dos vocablos latinos: manus
(mano) y factus (hecho, elaborado), en economia, la industria manufacturera se
entiende que es la encargada de transformar la materia prima en bienes finales para el
consumo, por lo cual se considera esta industria parte del sector secundario en la
economia de un pais, ya que para la obtencion de dichos productos lo realizan mediante

procesos industrializados. (Uriarte, 2019)

1.1.2 La Primera Revolucién Industrial

La primera revolucion industrial se desarrollé en el afio de 1750, donde la
economia giraba en torno a lo que se obtenia directamente de la produccion de la mano

de obra hasta el afio 1840.

A finales del siglo XVI11 con la aparicion de la maquina de vapor, se sustituye

la mano de obra por actividades industriales, el Reino Unido es conocido como la cuna

de la revolucion industrial gracias a su gran desarrollo econémico. (Osorio
Diaz, 2011)


https://www.caracteristicas.co/revolucion-industrial/
https://www.caracteristicas.co/bienes-consumo/

Dentro de la primera revolucion industrial existieron cambios y transformaciones

en el entorno de la humanidad a nivel econdmico, demografico y ambiental:

e EconOmico: Fabricacion de productos estandarizados para que sean todos
iguales (produccidn en serie) y aparicion de grandes empresas.

e Demografico: Traspaso de la humanidad del campo a la ciudad y aumento de
la poblacion.

e Ambiental: Dafo del ambiente y explotacion de la tierra.

1.1.3 La Segunda Revolucién Industrial

La segunda revolucion industrial se desarroll6 desde el afio 1870 hasta el afio
de 1914, aqui se presentan cambios socioecondmicos, por ejemplo, nuevas fuentes de
energia como el gas, petroleo, electricidad, nuevos sistemas de transporte como el
automavil y el avion, y nuevas formas de comunicacién como el teléfono y el radio,
todos estos cambios se expandieron a otros paises como Estados Unidos, Japon y casi
todo Europa occidental los cuales contribuyeron en el crecimiento de la economia .
(Osorio Diaz, 2011)

Los capitalistas fueron muy importantes para la produccion y el mercado; ya
que ellos con su financiamiento dieron un nuevo impulso al instalar fabricas y
empresas y gracias a ello se produjo una serie de cambios en la industria y para esta

transformacion se unio la ciencia y capital financiero. (Osorio Diaz, 2011)

1.1.4 La Tercera Revolucién Industrial

Esta revolucion también Illamada revolucion cientifica y tecnoldgica es el
ultimo cambio econdémico que la poblacion ha tenido, que fue planteado por Jeremy
Rifkin y avalado por el Parlamento Europeo®.

La caracteristica principal de esta revolucion es el encarecimiento del precio
del petroleo y con ello conlleva los recursos energéticos y materia prima, y

consecuente a ello se dio un giro a la tecnologia. (Osorio Diaz, 2011)

1 Es la institucion parlamentaria que en la Unidn Europea representa directamente a los
ciudadanos de la Union y que junto con la Comision Europea y el Consejo de la Union Europea
ejerce la funcion legislativa.



Las principales transformaciones en la tercera Revolucion Industrial fueron:

- Formas de transportes mas eficientes.

= Difusion de lo “Smart”: “Smart city” (ciudad inteligente), “Smart pone”,

“Smart tv”, etc.
- Nuevas fuentes energéticas.

- Maquinas automatizadas.

1.2 La Industria en el Ecuador
1.2.1 La Industria antes de 1950

En la época de la colonia y después de la independencia, la actividad que se
desarrollaba en el Ecuador era la produccién agricola, en este periodo la economia no
era lo suficiente fuerte por lo que no se tenia acceso para adquirir los recursos

suficientes para la industria. (Horna, Guachamin, & Osorio, 2019)

La primera ley de proteccion industrial fue en el afio de 1906 en el gobierno de
Eloy Alfaro, pero su alcance era limitado, posteriormente en el afio de 1922, se cred
una nueva ley de fomento industrial donde su propdsito era disminuir las
importaciones, la cual ayudo para que hubiera un desarrollo por lo que en 1930 se veia
un avance relativo con respecto a los afios anteriores. (Horna, Guachamin, & Osorio,
2019)

1.2.2 La industria de 1950 a 1972

En este periodo, se desarrollo la tercera revolucion industrial, ademas se dio la
integracién fisica del mercado y al aparecimiento de un modelo alternativo de
industrializacion no capitalista, la descolonizacion de Asia, Africa y El Caribe y la
presencia de corporaciones multinacionales, la cual permitié un avance significativo
en los paises desarrollados, sin embargo, en los paises subdesarrollados como Ecuador,
la industria no se desarrollé de la misma manera. (Horna, Guachamin, & Osorio,
2019).

Con la nueva ley de fomento industrial de 1957, el objetivo era alentar a la
industria como respuesta a la crisis del modelo agroexportador; por lo que en el afio

de 1961 el aporte del sector industrial al PIB creci6 en un 1.2 % anual con relacion a



los afios pasados y para la década de los afios 60 se puso en marcha la aplicacion del
modelo sustitucion de importaciones?. (Horna, Guachamin, & Osorio, 2019)

1.2.3 La Industria a partir de 1972

En el afio de 1972 la industria en el Ecuador provoco un gran cambio donde la
economia del pais fue mas estable, donde la industria registro altos niveles de
incremento en la evolucion del PIB, ya que con la exportacion del petrdleo se logrd
tener un excedente econdmico que se utilizd para fomentar la industria, hubo una
urbanizacion acelerada y mejoro la infraestructura para la industria, ademas llegaron
capitalistas extranjeros para obtener beneficios que la ley de fomento industrial ofrecia
en aquella época como: exoneracién de los derechos, exoneracion de impuestos a la
reforma de estatutos y elevacién de capital, exoneracion del impuesto a la renta a favor
de la empresa, exoneraciéon a los capitales en giro, exoneracion de los impuestos
arancelarios a la importacion de materia prima, maquinarias, etc., entre otros. (Horna,
Guachamin, & Osorio, 2019)

1.3 Analisis de la Importancia del Sector Manufacturero en el
Ecuador

El sector de Manufactura, a excepcion de la refinacion de petroleo, en el
Ecuador es el mas importante frente a los otros sectores, en el segundo trimestre del
afio 2019 se registro un crecimiento en el PIB de 1,4%; las industrias que tuvieron un
mayor crecimiento de produccion, dentro de este sector fueron; procesamiento y
conservacién de camaron con un 14,8%, elaboracion de cacao, chocolate y productos
de la confiteria con un 10,5%, fabricacion de maquinaria y equipo con un 8,6% y

elaboracion de productos lacteos con un 4,4%. (Banco Central del Ecuador, 2019)

2 El Modelo de sustitucion de importaciones, es una medida econémica desarrollada por los
gobiernos con el fin de reducir el nimero de importaciones.
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Figura 1 PIB del Sector Manufacturero excepto refinacién del petréleo
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2018)

El PIB en el sector manufacturero desde el afio 2014 al 2018 en promedio es
de 13.782,3 millones de ddlares, considerando que en el 2015 existe una baja de un

2% pero en los afios siguientes presenta una tendencia creciente hasta el 2018.

Como se puede observar en la figura 1, el PIB en el afio 2014 tuvo $ 13.716,7
millones de dolares, teniendo un decrecimiento minimo para el afio 2015 $ 13.513,0
millones de ddlares, en cambio para el afio 2016 el PIB incrementd minimo a $
13.592,1 millones de ddlares, durante el afio 2017 hubo un incremento a $ 13.866,1 y
para el afio 2018 también se obtuvo un incremento a $ 14.223,4. Es importante
mencionar que los datos que proporciona el Banco Central del Ecuador para el afio
2016 es semi definitivo, del afio 2017 es provisional y el dato del afio 2018 es
preliminar por sumatoria de trimestres. Observamos que desde el 2016 hasta el 2018

se ha mantenido un incremento.

1.3.1 Productos y Servicios del Sector Manufacturero

La industria manufacturera es uno de los sectores mas importantes para un pais,
ya que elabora productos con un mayor nivel de valor agregado. El desarrollo de esta
industria fortalece al pais, ya que genera fuentes de empleo. Segun el INEC, a

septiembre de 2017 la industria manufacturera generd el 11% del empleo total del pais.



El sector de andlisis es la industria manufacturera, la que estd conformada por
un subsector llamado Elaboracion de productos alimenticios®, y dentro de este

subsector esta Elaboracion de Otros Productos Alimenticios.

En esta investigacion se estudiard la rentabilidad y endeudamiento del subgrupo C107-
Elaboracion de Otros Productos Alimenticios segun la Clasificacion Industrial

Internacional Uniforme (CIIU 4).

C107: Se incluye la elaboracién de productos de panaderia, aztcar y productos
de confiteria, macarrones, fideos y productos farinaceos similares, comidas y platos
preparados, café, té y especias, asi como de productos alimenticios perecederos y

especialidades gastrondmicas.

La tabla 1 nos da el detalle de la clasificacion del subsector que vamos a estudiar.

CODIGO DESCRIPCION

C
C10

Industrias Manufactureras

Elaboracién de Productos Alimenticios

C107 Elaboracion de Otros Productos Alimenticios

Tabla 1 Clasificacion del Subsector a estudiar - Industria Manufacturera
Elaborado por: Autoras
Fuente: (CFN (Corporacion Financiera Nacional), 2017)

En Anexo 1 se presenta el detalle de las principales actividades y productos

que se realizan dentro del subsector Elaboracidn de Otros Productos Alimenticios.

1.4 Andlisis de la Importancia del Subsector Elaboracion de Otros
Productos Alimenticios en el Ecuador

Las finanzas empresariales juegan un papel muy importante en el desempefio
de las empresas C107 - Elaboracion de Otros Productos Alimenticios (2014-2018), es
por eso que el objetivo es analizar el nivel de endeudamiento y rentabilidad de este
sector, ya que su participacion es uno de los principales sustentos para la generacién

de obras e inversion.

% Dentro del sector Elaboracion de Otros Productos Alimenticios se encuentra productos de:
panaderia, azucar, cacao, chocolate, confiteria, farindceos, comidas preparadas, café, te,
alimentos para infantes, salsas, concentrados artificiales, alimentos preparados para animales,
etc.



Ecuador es un pais en vias de desarrollo, por ello es importante tener en cuenta
que el sector manufacturero aporta con el 38% al PIB total del Ecuador, y el sub-sector
analizado “Elaboracion de Otros Productos Alimenticios” representa el 9,6%; un dato
importante a conocer es que dentro de este analisis se ha podido observar que existen
342 empresas, el impuesto a la renta pagado es de $ 16.807.427,76, obligaciones con
sus empleados $16.189.355,64, es importante mencionar también que este sector es el
segundo en generar empleo con 412 mil empleos que representa el 15,5%, toda esta

informacion mencionada es del afio 2017.

1.4.1 Datos relevantes del sector
1.4.1.1 Tendencia del Activo Pasivo y Patrimonio en millones de délares
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Figura 2 Tendencia del Activo, Pasivo y Patrimonio del sector C107 en millones de ddlares.
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

Como se puede observar en la figura 2, el Activo, pasivo y el patrimonio tienen
una tendencia creciente desde el periodo 2014 al 2018. El incremento del afio 2014

hasta el Gltimo afio analizado (2018) es del 11,3%, 7,9%, 15,5% respectivamente.

Las empresas con un mayor nivel de activos dentro del sector son Sociedad
Agricola e Industrial San Carlos, Corporacion Azucarera Ecuatoriana y Nestlé
Ecuador, cuyo valor sumado de los activos representa el 45,39% del total de activos

de las 342 empresas analizada en el afio 2018; cdmo se puede observar en la Tabla 2.



NOMBRE

ACTIVO

SOCIEDAD AGRICOLA E INDUSTRIAL SAN CARLOS SA
CORPORACION AZUCARERA ECUATORIANA S.A.
COAZUCAR ECUADOR

NESTLE ECUADOR S.A.

COMPANIA DE ELABORADOS DE CAFE ELCAFE C.A.
FERRERO DEL ECUADOR S.A.

INDUSTRIAL SURINDU S.A.

BIMBO ECUADOR S.A.

SUMESA S. A.

ORIENTAL INDUSTRIA ALIMENTICIA "O.I.A." S.A.
CONFITECA C.A.

$ 368.380.001,00

$ 282.913.585,00
$238.132.221,00
$ 110.585.104,00
65.881.831,50
64.954.750,00
62.936.543,10
59.900.214,00
54.993.566,80
50.031.817,10

@ hH BB R PR

Tabla 2 Empresas principales segun sus Activos
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

Las empresas con un mayor nivel de Pasivos dentro del sector C107 son Nestlé

Ecuador S.A, Sociedad Agricola e industrial San Carlos S.A, Compaiiia de Elaborados
de Café Elcafé C.A y Corporacién Azucarera Ecuatoriana S.A COAZUR Ecuador

cuyo valor sumado de estas cuatro empresas representa 52,25% del total del Pasivos

de las 342 empresas analizadas en el afio 2018; como se puede evidenciar en la Tabla

3.

NOMBRE

PASIVO

NESTLE ECUADOR S.A.

SOCIEDAD AGRICOLA E INDUSTRIAL SAN CARLOS
SA

COMPANIA DE ELABORADOS DE CAFE ELCAFE C.A.
CORPORACION AZUCARERA ECUATORIANA S A.
COAZUCAR ECUADOR

SUMESAS. A.

INDUSTRIAL SURINDU S.A.

ORIENTAL INDUSTRIA ALIMENTICIA "O.1LA." S.A.
CONFITECA CA.

INDUSTRIA LOJANA DE ESPECERIAS ILE C.A.
ALIMENTOS SUPERIOR ALSUPERIOR S.A.

$ 205.179.442,00

$ 138.563.223,00
$ 100.934.215,00

$ 88.444.516,80
$ 45.852.297,20
$ 35.306.539,10
$ 29.485.165,00
$ 25.599.680,10
$ 25.427.552,10
$ 22.728.804,70

Tabla 3 Empresas principales segin sus Pasivos
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)
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Las empresas con un mayor nivel de Patrimonio dentro del sector C107 son
Sociedad Agricola e industrial San Carlos S.A y Corporacion Azucarera Ecuatoriana
S.A COAZUR Ecuador cuyo valor sumado de estas dos empresas representa el 45,17%
del total del Patrimonio de las 342 empresas analizadas en el afio 2018, valores que se

pueden evidenciar en la Tabla 4.

PATRIMONIO
NOMBRE NETO

SOCIEDAD AGRICOLA E INDUSTRIAL SAN CARLOS

SA $ 229.816.778,00

CORPORACION AZUCARERA ECUATORIANA S.A.

COAZUCAR ECUADOR $ 194.469.068,00

FERRERO DEL ECUADOR S.A. $ 49.739.749,50

BIMBO ECUADOR S.A. $ 43.706.277,30

NESTLE ECUADOR S.A. $ 32.952.778,80

INDUSTRIAL SURINDU S.A. $ 29.648.210,90

SOLUBLES INSTANTANEOS COMPANIA ANONIMA

(S.1.C.A) $ 28.974.043,80

ORIENTAL INDUSTRIA ALIMENTICIA "O.1 A." S.A. $ 25.508.401,80

SUCESORES DE JACOBO PAREDES M. S.A. $ 25.017.190,00

INGENIO AZUCARERO DEL NORTE COMPARIA DE

ECONOMIA MIXTA IANCEM $ 24.782.028,00

Tabla 4 Empresas principales segun su Patrimonio
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

1.4.1.2 Tendencia de los ingresos totales y utilidad neta en millones de délares.
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Figura 3 Tendencia de los Ingresos y Utilidades del Sector C107 en millones de délares.
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

Como se puede observar en la figura 3, los ingresos totales han tenido una

tendencia creciente desde el afio 2014 al afio 2016 teniendo un incremento del 6,7%,
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en el afio 2017 y 2018 teniendo una disminucion minima del 1, 59% de sus ingresos
llegando en el afio 2018 a obtener ingresos de $ 1974 millones de ddlares.

En el afio 2014 hay una rentabilidad de $ 103 millones de dolares, en los afios
siguientes hubo una disminucion del 27,18% llegando a obtener una utilidad de $75
millones en el afio 2018.

1.4.1.3 Numero de empresas segun su tamafo

200

180

160

140

120

100

80

60

40

, | I
0
2014 2015 2016 2017 2018

B GRANDE 36 12.77% 21 6.86% 41 12.20% 41 12.31% 44 12.87%
MEDIANA 53 18.79% 29 9.48% 45 13.39% 44 13.21% 43 12.57%
MICROEMPRESA 109  38.65% 177 | 57.84% 158  47.02% 147 | 4414% 162 | 47.37%
PEQUENA 84 29.79% 79 25.82% 92 27.38% 101  30.33% 93 27.19%
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Figura 4 Numero de Empresas del sector C107 segun su tamafio
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

En la figura 4, muestra el porcentaje y numero de empresas del subsector
Elaboracion de Otros Productos Alimenticios, dentro de los tipos de empresas, la que
méas se destaca en todos los afios son las microempresas obteniendo el 2018 un
porcentaje del 47,37%, sin embargo, el afio que mas microempresas activas ha tenido
es el aflo 2015 con un 57,84%.

Haciendo referencia con los tres ultimos afios el 2017 obtuvo un menor numero
de empresas con 333 pero para el afio 2018 este subsector tiene un crecimiento

Ilegando asi a tener 342 empresas.
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1.4.1.4 Empresas del subsector por provincias

HGUAYAS mPICHINCHA = TUNGURAHUA = AZUAY =mMANABI =OTRAS

=]

$ <
< S
3 <
= <

41.13%
42.81%
44.35%

38.65%
39.22%

|
|
e 3.27%

3.59%
Bl 2.94%
I 8.17%

36.90%

e 2.98%

3.87%
I 2.98%
. 8.93%
I 37.24%
. 35.84%

X
S
2 S o
3 S -
0 ©
X o © o =)
SN X e
8§85 g2gx SRR
1 o o QAo =)
<t %o oo~ 0w Q@
I I o I N
2014 2015 2016 2017 2018

Figura 5 Empresas del sector C107 por Provincia
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

En lafigura 5, se puede observar en qué provincias se encuentran mas empresas
del subsector Elaboracion de Otros Productos Alimenticios, en el afio 2018 en
Pichincha se encuentra el 44,22% de empresas, en Guayas un 35,84%, en Tungurahua
3,76%, en Azuay el 3,47%, en Manabi el 2,60% y otras provincias con el 10,12%.
Ademas, podemos observar que el incremento de empresas es en la provincia de
Pichincha ya que si observamos el afio 2014 es del 38,65% obteniendo una variacion
con respecto al afio 2018 de 5,57%, una situacion diferente podemos observar con la
provincia del Guayas ya que en el afio 2014 tiene el 3,90% obteniendo una variacion
negativa hasta el 2018 del -1,3%.
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1.4.2 Empresas importantes del Sector Elaboracion de Otros productos
Alimenticios

Las 15 empresas méas importantes de este sector de acuerdo a sus ingresos, son las que

se presentan a continuacion:

NOMBRE

Z
o

NESTLE ECUADOR S.A.
SOCIEDAD AGRICOLA E INDUSTRIAL SAN CARLOS SA

CORPORACION AZUCARERA ECUATORIANA S.A. COAZUCAR ECUADOR
BIMBO ECUADOR S.A.

COMPANIA DE ELABORADOS DE CAFE ELCAFE C.A.
FERRERO DEL ECUADOR S.A.

INDUSTRIAL SURINDU S.A.

SUCESORES DE JACOBO PAREDES M. S.A.

9 CONFITECAC.A.

10 ORIENTAL INDUSTRIA ALIMENTICIA "O.1.A." S.A.

11 INDUSTRIAS ALIMENTICIAS ECUATORIANAS S.A. INALECSA
12 EXPORTADORA DE BANANO DEL ORO EXBAORO CIA. LTDA.
13 LEVAPAN DEL ECUADOR SA

14 SOLUBLES INSTANTANEOS COMPANIA ANONIMA (S.I1.C.A)
15 SUMESAS. A

Tabla 5 Empresas importantes del Sector
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

00 ~NO Ol WN -

Las empresas mas importantes se encuentran en el grupo de las grandes
empresas, las cuales el 40% estan localizadas en la ciudad de Quito, el otro 40% se
encuentran en Guayaquil y el 20% estan esparcidas por varias ciudades del Ecuador.
El 80% de estas empresas se encuentran en el mercado mas de 20 afios funcionando y
generando 12795 plazas de trabajo, por lo que sus ingresos son alrededor de $ 1 436

millones de dolares.

1.5 Conceptos Tedricos

1.5.1 Gestion Financiera

La gestidn financiera ayuda a analizar acciones y administrar efectivamente los
recursos que hay en una empresa y poder pagar todos los gastos generados, asi como
gestionar sus ingresos correctamente, para que la empresa tenga un buen
funcionamiento. La gestion financiera es de gran importancia, ya que tiene relacion
directa con el control de operaciones y la obtencién de nuevas fuentes de
financiamiento, asi como el cumplimiento de leyes y reglamentos vigentes y también

con la efectividad y eficiencia operacional. (Cordoba Padilla, 2017)
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La principal actividad de la gestion financiera en cada una de las empresas es
maximizar los beneficios, por esto es necesario que se incluya informacion como los
indices financieros ya sean historicos y también los actuales y en donde o como
realizan la inversion de sus recursos financieros todo esto servira para realizar

proyecciones y tomar decisiones en las empresas.

La gestion financiera comprende la administracion de los recursos que la
empresa tiene; por lo que se estructura bajo dos lineamientos que son: el analisis de la
situacion actual de la empresa y el segundo la evaluacién y formulacién de decisiones
de alternativas para el mejoramiento de la empresa a largo plazo. (Soto & Fajardo ,
2018)

Decisiones de la gestion financiera

Decision de inversion Decision financiera Decision
administrativa
Son aquellas decisiones Son aquellas Son aquellas
de las inversiones decisiones tomadas por decisiones  que
necesarias que se realizan las inversiones que la persona delegada
para el funcionamiento persona delegada como administra
de la empresa, pueden ser director analista inversiones para darle
bienes o servicios. financiero toma en un buen uso para el
consideracion para funcionamiento de
efectuar ya sea por el empresa.
mayor beneficio
econémico que

obtendra la empresa.

Tabla 6 Decisiones de la gestion financiera
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Soto & Fajardo , 2018)

La importancia de la gestion financiera se establece en los ambitos financieros
mas importantes como: un adecuado analisis financiero, donde es necesario los flujos
de ingresos y gastos, de cobros y pagos, reducciones de costos tanto del capital como
de la operacion; demostrando asi las condiciones de operatividad de la empresa,
tomando en cuenta las diferentes variaciones determinando las decisiones econémicas

adecuadas. (Soto & Fajardo , 2018)
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Elementos bésicos de la administracion financiera

1. Obtener fondos y recursos financieros

2. | Manejar correctamente los fondos y recursos financieros

3.| Destinarlos o aplicarlos correctamente a los sectores productivos

[

4. Administrar el capital de trabajo

I

Administrar las inversiones

6. Administrar los resultados

[

Presentar e interpretar la informacion financiera

I

8. Tomar decisiones acertadas

9. Maximizar utilidades y capital contable a largo plazo

l

10. Dejar todo preparado para obtener mas fondos
y recursos financieros cuando sea necesario

]

Grafico 1 Elementos Bésicos de la administracion Financiera
Elaborado por: Perdomo, Abraham (2002)
Fuente: Perdomo, Abraham (2002). Elementos basicos de administracién financiera. México: Cengage Learning Editores. p. 3

1.5.2 Analisis financiero

Las empresas tienen como objetivo financiero incrementar cada afio el valor
de su misma inversion; ademas para la determinacion de este objetivo se realiza una
proyeccion futura en un largo plazo y los flujos de caja ya que estas con indicadores
qgue nos permiten determinar si se cumple dicho objetivo. (Baena Toro, Analisis

financiero: enfoque, proyecciones financieras, 2015)

Segun Baena Toro (2015) se deben desarrollar funciones basicas de la
actividad financiera que son: la preparacién y analisis de la informacién financiera,
determinacion de la estructura de inversion y la estructura financiera por lo que es

necesario que se realice un analisis financiero.

El andlisis financiero es un procedimiento que consiste en la recopilacién,
interpretacion y comparacion de datos cualitativos y cuantitativos de hechos histéricos

0 actuales de una empresa, con el proposito de obtener un diagnostico sobre como se
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encuentra realmente la empresa en la parte contable, para asi en un futuro realizar una

toma adecuada de decisiones. (Baena Toro, 2014)

1.5.3 Indicadores financieros

Al incursionar con un negocio propio hay que estar atentos a un sin nimero de
posibilidades para que funcione correctamente y es aqui donde juega un papel muy
importante la estructura financiera, es por eso que se debe profundizar el tema de
indicadores financieros y la pregunta que muchos realizan ¢ Qué son y para qué sirven?,
a continuacién, se explicard con detalle su significado y funcionamiento. (Guerra,
2019)

Los indicadores financieros sirven para hacer un estudio y anélisis de
informacién cuantitativa, obtenidos de los Estados Financieros (Balance General y
Estado de Pérdidas y Ganancias) como por ejemplo medir su estabilidad, capacidad de
generar liquidez, capacidad de generar endeudamiento, los rendimientos y utilidades
de la empresa; es importante mencionar que los datos obtenidos de todas las formulas
aplicadas por si solos no tienen un significado importante, estos tienen validez cuando
son comparados con resultados de afios anteriores o con valores de otras empresas que
tengan una misma actividad econémica, de esa manera se puede analizar tendencias,
variaciones, desempefio y condicién financiera en las cuentas mas importantes de la
empresa, adquiriendo un analisis mas exacto de las posibles desviaciones, realizando

un control y prevencién de las mismas. (Actualicese, 2015)

Los resultados que reflejan los indicadores financieros estan en relacion directa
con: la organizacion, la actividad econdmica, las afectaciones internas y externas que
sufre la organizacion y por controles internos de la empresa. (Garzon Pincay, Perero

Trigrero, Rangel Luzuriaga, & Vera Alcivar, 2017)

El analista financiero es el responsable de estudiar el estado financiero de la
empresa; es decir planifica la financiacion de la misma, es por eso que él aplicara los
indicadores que considere necesario para el analisis y esto lo hace en base a su criterio
que esta basado en la experiencia obtenida; también es importante recopilar los
indicadores de afios anteriores y los objetivos que como empresa se plantearon para el

periodo actual.

Es muy importante que el analista financiero tenga conocimiento absoluto

sobre informacion de la empresa que va a ser estudiada ya que no hay dos empresas
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iguales, ni en tamafio, ni en administracion, pues siempre habra caracteristicas que las
distinguen, toda esta informacion ayudara a conocer los aspectos fuertes y débiles que

tiene la empresa y asi aplicar acciones correctivas. (Prieto Hurtado , 2010)

1.5.4 Clasificacion de los indicadores financieros
A continuacion, se mencionan los indicadores financieros mas usados:

1. Indicadores de liquidez

Los indicadores de liquidez es una herramienta de analisis que ayudan a calcular
la capacidad que tiene una empresa de generar dinero, para pagar todas sus
obligaciones a corto plazo; es decir es un indicador que nos ayuda a saber cuanto
recurso posee una empresa. Cuando hablamos de salud financiera nos referimos a que

la empresa tiene un buen indice de liquidez.

A continuacion, enunciamos los mas importantes:
+ Razon corriente
+ Capital de trabajo

+ Prueba acida

2. Indicadores operacionales o de actividad

Los indicadores de actividad ayudan a medir la eficiencia del manejo de los
recursos Yy la velocidad con la que se los recupera, otro nombre con el que se le conoce

es indicador de rotacion.

A continuacion, enunciamos los mas importantes:
+ NUmero de dias cartera a mano

Rotacion de cartera

Numero de dias inventario a mano

Rotacién de inventarios

Ciclo operacional

Rotacion activos operacionales

Rotacion activos fijos

- F + F + + ¥

Rotacién activo total
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3. Indicadores o Razones de Rentabilidad

Los indicadores de rentabilidad también conocidos como razones de rendimiento
son el resultado neto de las diferentes politicas y decisiones de la empresa, que han
sido necesarias para generar utilidad por la inversion que se ha realizado para la
operatividad de la empresa, representado este resultado en porcentajes, ademas, estos
indicadores muestran los efectos combinados de la administracion de liquidez, activos

y deuda sobre los resultados operativos. (Besley & Brigham, 2009)

Todas aquellas personas que han incursionado en negocios o empresas tienen la
necesidad de saber si es que todas aquellas actividades y operaciones la estan
realizando correctamente y a su vez observar si es que se esta 0 no cumpliendo con los

objetivos planteados y generando beneficios.

Los indicadores de rentabilidad nos ayudan a medir el correcto manejo
administrativo y asi llevar un control de gastos y costos de la empresa de esta manera
convertir ventas en ganancias, es decir permite generar un grado de rentabilidad para

los accionistas.

INDICADORES DE RENTABILIDAD

Maraen de Utilidad bruta Mide la rentabilidad de la
g empresa antes de gastos

operacionales, asi como de su
actividad no operacional.

Mide la rentabilidad de la
empresa para determinar si sus

utilidad bruta Utilidad operacional

Margen de Utllldad OPeT‘aclonal

utilidad operativa Ventas actividades  regulares  son
rentables o no.
Mide la rentabilidad de la
empresa luego de haber cubierto
Margen de o las obligaciones tales como
utilidad neta Utilidad neta impuestos, participacion,
Ventas trabajadores, reservas
respectivas.
Rendimiento Utilidad neta Mide la capacidad del activo
sobre activos Activo total para generar utilidad
totales (ROA) '
Rendimiento Utilidad neta Mide la rentabilidad sobre la
sobre patrimonio - . . . -
(ROE) Total Patrimonio inversion de los accionistas.
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Margen bruto

EBITDA

DUPONT

Margen de caja

Ventas — Costo de ventas Mide el margen de utilidad de
Ventas las ventas.

Ventas netas - Costos

totales - Resultado de Beneficios antes
Gastos Totales + Gastos no  de intereses, impuestos,
operacionales + depreciacidn y amortizacion

Depreciacion y
amortizaciones
Identifica si la empresa estd
MUN * Zentas Totales  ysando eficientemente  sus
Activos Totales recursos y como se genera las

ganancias
EBITDA Determina el flujo de caja
Ventas Netas generado por las operaciones de
la empresa

Tabla 7 Indicadores de Rentabilidad

Elaborado por: Autoras

Fuente: (Gitman & Zutter, 2016)

4. Indicadores o Razones de Endeudamiento

Los indicadores o razones de endeudamiento nos permiten medir el porcentaje

(grado y forma) con la que los acreedores aportan en el financiamiento de la empresa.

De esta manera también se puede determinar cuél es el riesgo que corren dichos

acreedores, duefios, accionistas, inversionistas, entre otros en el financiamiento, y de

esta manera confirmar si es conveniente o no un determinado nivel de endeudamiento

para convertir las ventas en utilidades. (Castro, 2018).

INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO

Deuda total

Concentracion
de pasivos en el
corto plazo

Endeudamiento
financiero

indice de
solvencia

Pasivo Total Mide la capacidad de
Activo Total endeudamiento de la

empresa.
Pasivo Corriente Mide qué parte de la
Pasivo Total deuda es a corto plazo.
Obligaciones Financieras Mide la parte del activo

que es financiada por
entidades financieras.

Activo Total

Patrimonio Total Mide el porcentaje de
Activo Total I(_)s activos que son
financiados por
recursos de accionistas

0 SOCI0S.
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Mide la cantidad o

. hasta donde  esta
Apalancamiento

_ comprometido el
total P Total imoni
Laswo | otar patrimonio con
Patrimonio respecto a Sus

Apalancamiento

acreedores para saber
en el corto plazo

qué tanta autonomia
Pasivo Corriente financiera tiene la

Patrimonio empresa.

Tabla 8 Indicadores de Endeudamiento
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Gitman & Zutter, 2016)

1.5.5 Apalancamiento financiero

El apalancamiento financiero es el efecto que el endeudamiento origina en la
rentabilidad de los capitales propios de una empresa, ya que consiste en generar
utilidad adquiriendo una deuda para el financiamiento de las operaciones, para ello es
necesario que la rentabilidad de las inversiones sea mayor que el costo de las deudas.
(Montero Montiel, 2005)

Cuando vamos a invertir en un negocio, la mayoria de personas no les alcanza
su fondo propio por lo tanto acuden a un crédito financiero a cooperativas bancos entre
otros, esta medida de préstamo se comprende como apalancamiento financiero, es

decir invertimos fondos propios y con crédito.

El endeudamiento o apalancamiento financiero llega a ser una herramienta
considerada para financiar cualquier actividad econdmica, el cual permite que las
empresas 0 negocios tengan una ventaja de multiplicar su rentabilidad, pero como toda
inversion también tiene el riesgo de que el negocio no presente la renta deseada
pudiendo llegar a una insolvencia, ya que, en una pérdida de la empresa, al trabajar

con apalancamiento también se va a multiplicar la misma.

Podemos entender que trabajar con apalancamiento es bueno teniendo en cuenta que

puede ser un apalancamiento

o “Positivo: Cuando la tasa de rendimiento sobre los activos es mayor a la tasa
de intereses que se paga por los préstamos obtenidos
o Negativo: Cuando la tasa de rendimiento obtenida sobre los activos, es menor

a la tasa de interés que se paga por los préstamos.
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o Neutro: Cuando la tasa de rendimiento que se obtiene sobre los activos de la
empresa, es igual a la tasa de interés obtenida en los préstamos.” (Duran Debia,
2017)

Cuando las empresas adquieren deudas con apalancamiento tienen algunas
ventajas como Impulso al potencial de las finanzas, es Idoneo para alcanzar metas
concretas en el corto plazo y lograr un crecimiento especifico. Y complicaciones como
aumento del coste de la operacion, puede elevar su nivel de riesgos terminando

pagando cuotas mucho mas altas de lo normal. (OBS Business School, 2019)

Se puede analizar desde dos puntos de vista la razon de apalancamiento, la primera
analizando las razones del balance general con las deudas adquiridas y el grado en que
utilizaron las mismas para financiarse y la segunda se trata de medir riesgos analizando
el estado de pérdidas y ganancias que determinan el nimero de veces que los cargos

fijos estan cubiertos por las utilidades de operacién. (OBS Business School, 2019)

1.5.6 Criterio de Chauvenet

Este criterio es un modelo que consiste en determinar si un dato es atipico o un
dato es dudoso y para evitar alteraciones de resultados a este tipo de valores se los
tiene que desechar o hacer un filtrado de datos. Los valores rechazados son los que se
encuentran fuera del intervalo de un valor medio, de los datos aceptados para el

estudio.
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CAPITULO 2: APLICACION DE LOS INDICADORES
PARA DETERMINAR LA RENTABILIDAD Y EL
ENDEUDAMIENTO DEL SECTOR.

Dentro de este capitulo se analizo la informacién del Sector Elaboracion de
Otros Productos Alimenticios durante el periodo 2014 al 2018. Se inicié con un
analisis explicativo, descriptivo y comparativo de los indicadores mas relevantes,
posteriormente se realizé un analisis de todos los indicadores de rentabilidad y

endeudamiento en base al tamafio de las empresas.

Se analiza la informacidn reportada por la Superintendencia de Compafiias de
Valores y Seguros de todas las empresas que pertenecen al sector Elaboracion de Otros
Productos Alimenticios con codificacion C107 dentro del sistema de Clasificacion
Industrial Internacional Uniforme (C1IU), de los afios 2014 al 2018. se aplicara las
férmulas de las ratios de cada indicador (rentabilidad y endeudamiento) estableciendo
diferencias con respecto a todos los rubros obtenidos por afios anteriores, logrando
conocer los motivos de los cambios existentes en cuanto a porcentajes y conocer de

esta manera su situacion financiera.

Una vez aplicado las formulas de las ratios en todos los afios estudiados y al
empezar a analizarlos, pudimos visualizar que existian varios datos atipicos y para
poder tener resultados mas exactos frente a esos valores, ocupamos el modelo

estadistico: Criterio de Chauvenet.

A continuacion, se presenta los resultados obtenidos en la aplicacion de los
indicadores de rentabilidad y endeudamiento de acuerdo a su tamafio, ademas de
realizar un andlisis del comportamiento de las empresas de la ciudad de Cuenca con

respecto a la media nacional.
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2.1 Rendimiento sobre el patrimonio vs rendimiento sobre los activos

400.00%
370.16%

350.00%
300.00%
250.00%
200.00% 137.61%
150.00%

100.00%

9.41%  14.65% -7.07% 11.34%

50.00%

-41.30%
0.00% 1.42% > -3.62%
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-50.00%

-100.00%

==@=—RENDIMIENTO SOBRE PATRIMONIO (ROE) RENDIMIENTO SOBRE ACTIVOS (ROA)

Figura 6 Comparacion ROE y ROA
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

La figura 6, presenta la variacion del ROE, durante los afios 2014 y 2015
muestra un crecimiento de los 5,24 puntos porcentuales, en el afio 2016 experimenta
un incremento de los 355,51 puntos porcentuales con relacion al afio anterior; es decir
en este afio se da la mayor inversion por cada délar invertido del patrimonio, sin duda,
las empresas han aplicado de mejor manera su patrimonio para generar ventas. En el
afio 2017 el ROE decrece llegando a obtener —7,07 puntos porcentuales y para el afio
siguiente su rendimiento sobre el patrimonio incrementa llegando al 11,34%. El
rendimiento sobre activos tiene una tendencia similar al ROE empezando con una
variacion entre el afio 2014 y 2015 de -1,71 puntos porcentuales, en el 2016 se puede
observar que es el afio en el que mayor incremento experimenta el ROA con una
variacion de 137,9 puntos porcentuales, para los afios 2017 y 2018 se observa un
decremento de -41,3 y -3,62 puntos porcentuales respectivamente. Vemos que estas
medidas de rentabilidad crecen y decrecen brindando una informacion eficaz sobre el

resultado de operaciones con respecto al nivel de las ventas del activo o de la inversion
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de los socios. Cabe mencionar que los resultados positivos que se obtenga en el anélisis

atraen mas inversionistas ya que buscan minimizar el riesgo de invertir su capital.

2.2 Comportamiento del margen de utilidad operativa, netay bruta

200%
169%

150%

100%

45%

50% 34% 33% 33% 39%
-3% -10%
0, -
0% 21%
2084, 2015 2016 P VL, 2018
e -11% . -31%

-50% 23% 38%

MARGEN UTILIDAD OPERATIVA MARGEN UTILIDAD NETA 227

MARGEN DE UTILIDAD BRUTA

Figura 7 Comportamiento del margen de utilidad operativa, neta y bruta
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

El margen de utilidad operativa muestra que en el periodo 2014 a 2018 la
utilidad decrece por debajo de 0% es decir desde -3% llegando a un -31%, lo que indica
que nivel de ventas para generar los recursos que se estima en cada periodo fue
completamente bajo, cabe considerar que esta utilidad se mide luego de restar los
gastos administrativos y gastos de ventas. En cuanto a la utilidad neta nos muestra que
el rendimiento total de la empresa entre el 2014 y 2015 es negativo y va de -5% a -
11%, pero en el 2016 crece a 169%, siendo este afio que se aplica de forma mas eficaz
todos sus recursos considerando que se restd de la utilidad operativa los gastos
financieros y los impuestos del periodo. La utilidad bruta presenta un margen positivo
en todos entre los afios 2014 hasta 2017, generando una media de 34,75 puntos
porcentuales con variables minimas entre esos afios, en el 2018 llega a un 45%, es
decir incrementé el porcentaje de ganancia sobre el del precio de venta, restando de
las ventas que se generaron, los costos directos e indirectos para la fabricacion. (Ver

figura 7)
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2.3 Indicadores de Rentabilidad

Para obtener los indicadores de rentabilidad las empresas que conforman el
Subsector 107 — Elaboracion de Otros Productos Alimenticios, se aplico las diferentes

formulas:
INDICADORES DE RENTABILIDAD
Margen de Utilidad bruta Mide la rentabilidad de la
utilidad bruta Utilidad operacional empresa antes , de gastos
operacionales, asi como de su
actividad no operacional.
. . Mide la rentabilidad de la
Utilidad operacional . .
Margen de empresa para determinar si sus
utilidad operativa Ventas actividades  regulares  son
rentables o no.
Mide la rentabilidad de la
empresa luego de haber
Margen de . cubierto las obligaciones tales
utilidad neta Utilidad neta como impuestos, participacion,
Ventas trabajadores, reservas
respectivas.
iyebnrglz:lt?\r/]éz U””'dad neta Mide la capacidad del activo
totales (ROA) Activo total para generar utilidad.
Rendimiento Utilidad neta Mide la rentabilidad sobre Ia
sobre patrimonio _ _ X - -
(ROE) Total Patrimonio inversion de los accionistas.

Ventas — Costo de ventas

Margen bruto
Ventas

Ventas netas - Costos
totales -
EBITDA Gastos Totales + Gastos no
operacionales +
Depreciacion y
amortizaciones

, Ventas Totales

DUPONT MUN

Activos Totales

EBITDA
Ventas Netas

Margen de Caja

Mide el margen de utilidad de
las ventas.

Resultado de Beneficios antes
de intereses, impuestos,
depreciacion y amortizacion

Identifica si la empresa esta
usando eficientemente  sus
recursos y como se genera las
ganancias

Determina el flujo de caja
generado por las operaciones de
la empresa

Tabla 9 Indicadores rentabilidad
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Gitman & Zutter, 2016)
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A continuacion, se presentara los graficos obtenidos en la aplicacion de las

férmulas de los indicadores de rentabilidad.

2.3.1 Rendimiento sobre Activos
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259%
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200%

150%
57%
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-50%
-4% B
100% 2% o o0% o
- (o]
-150%
GRANDE MEDIANA PEQUERNA MICROEMPRESA

Figura 8 Rendimiento sobre los activos segun el tamafio de empresas
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

El rendimiento sobre los activos totales en las grandes empresas en los afios
2014, 2015, 2017 y 2018, alcanza un rendimiento del 8%, es decir, que este grupo de
empresas gand en promedio 0,08 centavos por cada délar de inversion, con la
diferencia que el afio 2016 su rendimiento tuvo una disminucién de ganancias $ 0,03
centavos, obteniendo un rendimiento de $ 0,05 centavos por cada délar invertido. (Ver

figura 8).

En las empresas medianas en el afio 2016 el rendimiento fue del 27%, es decir
por cada ddlar invertido, se obtuvo un beneficio de $ 0,27 centavos, en los afios 2014
y 2017 el rendimiento es de $ 0,06 centavos, y en el afio 2015 y 2018 por cada dolar
invertido el rendimiento es de $ 0,05 centavos.

En las pequefias empresas en el afio 2016 su rendimiento fue de $ 0,57 centavos
por cada dolar invertido, en el afio 2017 tuvo una disminucion considerable llegando
a tener pérdida, y en el afio 2018 lleg6 a tener un rendimiento de $ 0,04 centavos por

cada délar invertido.
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En las microempresas en los afios 2014, 2015, 2017 y 2018 no generaron
rendimiento, sin embargo, en el afio 2016 obtuvieron un rendimiento de $ 2,15 ddlares

por cada dolar invertido.

2.3.2 Rendimiento sobre el Patrimonio
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Figura 9 Rendimiento sobre patrimonio
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

El rendimiento sobre el patrimonio en las grandes empresas en el afio 2014 y
2015 es del 20%, en el afio 2016 tuvo una disminucién del 4% llegando a obtener un
16% de rendimiento, en el afio 2017 incrementd y en el afio 2018 llegd a tener un
rendimiento sobre el patrimonio del 32%, es decir, por cada d6lar de capital se obtuvo
$ 0,32 centavos. (Ver figura 9).

En las medianas empresas en el afio 2014 se obtuvo un rendimiento del 19%,
en el 2015 un 20%, en el 2016 se obtuvo mas del doble en promedio del afio anterior
obteniendo 56 puntos porcentuales, es decir por cada ddlar del patrimonio se obtuvo $
0,56 centavos, sin embargo, para el afio 2017 disminuy6 considerablemente y para el

afio 2018 segun el grafico hubo pérdida.

En las pequefias y microempresas el rendimiento sobre patrimonio en el afio
2016 tuvieron un rendimiento considerable, teniendo un repunte para las pequefias

empresas con un 910%, es decir por cada dolar se obtuvo $ 9,10 doblares, y en las
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microempresas un 233%, es decir un beneficio de $ 2,33 dolares por cada dolar

de

capital, y para los afos posteriores 2017 y 2018 su rendimiento disminuye, obteniendo

en el afio 2018 en las pequefias empresas un 27% y en las microempresas apenas el

1%, es decir $0,10 centavos por cada dolar de capital invertido.

2.3.3 Margen Bruto
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Figura 10 Margen Bruto
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

Como se puede observar en la figura 10, el margen bruto en las grandes,

medianas y pequefias empresas en el afio 2015 es el afio en que menor porcentaje

de

ganancia se obtuvo con un 7%, 10 % y 13% respectivamente de utilidad directa sobre

el precio de venta, en cambio en los afios 2016, 2017 y 2018 en promedio se obtuvo

un 43% de beneficio en las grandes empresas, 58% en promedio en las medianas

empresas y 61% en promedio en las pequefias empresas.

Sin embargo, en las microempresas, su margen bruto es superior a los otros

tamarios de las empresas, obteniendo un 79% en el afio 2014, y una disminucion del

41% siendo este un valor considerable en el afio 2015, pero para el afio 2018 se obtuvo

un crecimiento llegando a obtener un margen bruto sobre las ventas del 68%, es decir

incrementd el porcentaje de ganancia sobre el del precio de venta.
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2.3.4 Margen de Utilidad Operativa

40% s1v% 0 0 21%
20% 0' 4% 9%& 196 7% 8%‘ 7%
0% 7% 5%
-20% 2014 2015 204 2016 204 2017 2018 L0
4% 4% °

-40%

600 2T -30%
-80%
-100%
-120%
-140%

—o—GRANDE MEDIANA PEQUENA MICROEMPRESA

-99% -89%
-121%

Figura 11 Margen de Utilidad Operativa
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

Como se puede evidenciar en la figura 11, en los afios de estudio para las
grandes empresas en el afio 2014 y 2015 su margen de utilidad operativa es del 9%, en
el afio 2016 disminuye llegando a obtener un 7%, en el afio 2018 llegaron a obtener un
21% en promedio de margen de utilidad operativa, esto quiere decir, por cada délar de

las ventas netas en el 2018, la utilidad operacional fue de $0,21 centavos.

En las medianas empresas en el afio 2014 se obtiene un margen de utilidad del
4%, en el 2015 hubo una disminucion llegando a tener apenas el 1%, en el 2016
incremento a 3%, en el 2017 subid al 7% y en el afio 2018 disminuy6 a 2% llegando a
tener un margen de utilidad operacional del 5%.

En las pequefias empresas en el afio 2014 no se obtiene un margen de utilidad
operacional ya que sus porcentajes son negativos, en los afios 2015 y 2016 su
incremento es insignificante llegando a tener un margen de utilidad operacional del

2%, en el aflo 2017 incrementa al 4%, y en el afio 2018 disminuye a 1%.

Las microempresas en promedio no generan ningun margen de utilidad
operativa en el periodo 2014 al 2018, es decir todos los afios se encuentran bajo 0, al
contrario, cada afio incrementa su valor negativo en el afio 2014 con un -17% y en el
afio 2018 llego a obtener -121%.
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2.3.5 Margen de Utilidad Neta
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Figura 12 Margen de utilidad Neta
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

En este indicador aplica que mientras mas alto sea el resultado es mejor,
para las empresas grandes, medianas y pequefias se obtuvo resultados bajos, las
grandes empresas en el afio 2014, obtuvieron un margen de utilidad neta promedio del
6%, y en el 2018 un 3%, las medianas empresas en el 2014 obtuvieron un 3%, y en el
afio 2018 no obtuvieron un margen de utilidad neta, y las pequefias empresas en el
2014 no generaron un margen de utilidad neta, en afio 2016, tuvieron un margen de
utilidad significativo del 23%, es decir, por cada dolar obtuvieron $ 0,23 centavos de

margen de utilidad neta. (Ver figural2).

Las microempresas en los afios 2014, 2015, 2017 y 2018 no obtuvieron un
margen de utilidad neta, sin embargo, en el 2016 el Unico afio tuvo un repunte
obteniendo un porcentaje de 571% de margen de utilidad neta, es decir por cada délar

se obtuvo $ 5,71 délares.
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2.3.6 Margen de Utilidad Bruta
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Figura 13 Margen de utilidad bruta
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

El margen de utilidad bruta como se puede observar en la figura 13, las
empresas que tienen menor margen son las grandes empresas, en el afio 2014 al 2017

tiene en promedio un 32%, y para el afio 2018 se obtuvo un 42%.

En las medianas empresas en promedio generan un margen de utilidad del 31%
durante el periodo 2014 al 2017, obteniendo en el 2018 un margen de utilidad del 45%,
es decir por cada dolar de las ventas netas la utilidad bruta correspondié a $ 0,45

centavos.

En las pequefias empresas el margen de utilidad bruta para el afio 2014 fue del
37%, en el afio 2015 del 38%, en el 2016 y 2017 del 42% y para el afio 2018 disminuyo
al 40%; en las microempresas en el afio 2016 fue la que menor margen se obtuvo con
el 24 %, y en los afios 2017 y 2018 sus margen increment6 a 55%, es decir que para el
afio 2018 por cada dolar de las ventas netas la utilidad bruta correspondié a $ 0,55
centavos, ademas, teniendo en cuenta que hay una tendencia creciente en todos los

tamarios de empresas desde el 2016 hasta el 2018.
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2.3.7 DUPONT
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Figura 14 Sistema DUPONT
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

Como se puede observar en la figura 14, las grandes empresas presentan un
rendimiento del 8% para el afio 2014, 2015 y 2018; en el afio 2016 del 5% y para el
afio 2017 del 9%, es decir que por cada dolar tuvieron la capacidad de generar es de $
0,09 centavos.

En las medianas empresas en los afios 2014,2015 y 2017 fue del 6%, en el afio
2016 del 27%, y para el afio 2018 disminuy6 considerablemente llegando a obtener un

beneficio de $ 0,05 centavos por cada dolar.

Las pequefias y microempresas en el afio 2016 llegaron a obtener un beneficio
del 27% y 51% respectivamente es decir por cada dolar las microempresas generaron
un beneficio de $ 0,51 centavos, sin embargo, para las microempresas en los afios
anteriores 2014 y 2015 y los posteriores 2017 y 2018, no obtuvieron ningln
rendimiento al contrario obtuvieron perdida ya que los valores se encuentran por
debajo de 0%.

33



2.3.8 EBITDA
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Figura 15 EBITDA
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

Se puede observar en la figura 15 que las grandes empresas son las que mas
ganancias generan obteniendo $3065327,40 en promedio, es importante mencionar
que el EBITDA son los beneficios sin tomar en consideracion los impuestos, interés,

amortizaciones y depreciaciones.

Las medianas empresas al igual que las grandes empresas estan generando
ganancias con un promedio de $293055,20, sin embargo, no generan un mismo nivel

de ganancias estando la una por debajo de la otra.

Las pequefias empresas a excepcion del afio 2014 generan ganancias, Sin

embargo, estan por debajo de las grandes y medianas empresas.

Se puede observar también que las microempresas a excepcién del afio 2015
tienen un EBITDA negativo; es decir no generaron ganancias en esos afios. El afo
2015 generd una ganancia de $45779, que comparado con el resto de empresas su
utilidad es la mas baja.
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2.3.9 Margen de Caja

40% 9 25%
oo 12% 7 V5w 1% 79 9/0/°
o —% =l " 7%
0% 4% 59 6% 12% 9
ooy, 20t %15 %2016°° 201777 2018
-40% — -13% -26% -27%
-60%
-80% -13%
-100% -93%

—eo—GRANDE MEDIANA PEQUENA MICROEMPRESA

Figura 16 Margen de Caja
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

La razén financiera del margen de caja en las grandes empresas indica un 12%
en el primer afio de analisis, lo que significa que por cada dolar de ventas la empresa
fue capaz de generar 0,12 centavos antes de los intereses, impuestos, depreciaciones y
amortizaciones, esta razon fue creciendo en el transcurso del tiempo, llegando al 2018
a un 25% de utilidad. (\Ver figura 16.)

En las medianas empresas en el afio 2014 su margen de caja fue del 7%, en el
2015 del 5%, en el 2016 del 6%, en el 2017 del 9% y para el afio 2018 del 7%, es decir

por cada dolar de ventas llego a generar $ 0, 07 centavos de ganancia.

En las pequefias empresas en el afio 2014 el margen de caja fue negativo, para
el afio 2015 y 2016 se obtuvo un 5%, en el afio 2018 disminuyo a 4% de margen de

caja.

Para las microempresas el margen se encuentra por debajo de 0, siendo en el

afio 2017 el afio en el que presenté mayor pérdida con -93%.
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2.4 Indicadores de Endeudamiento

Para obtener los indicadores de endeudamiento de las empresas que conforman

el Subsector 107 — Elaboracion de Otros Productos Alimenticios, se aplicd las

diferentes formulas:

INDICADORES DE EDEUDAMIENTO

Deuda total

Concentracion
de pasivos en el
corto plazo

Endeudamiento
financiero

indice de
solvencia

Apalancamiento
total

Apalancamiento
en el corto plazo

Pasivo Total
Activo Total

Pasivo Corriente

Pasivo Total

Obligaciones Financieras

Activo Total

Patrimonio Total
Activo Total

Pasivo Total
Patrimonio

Pasivo Corriente

Patrimonio

Mide la capacidad de
endeudamiento de la
empresa.

Mide que parte de la
deuda es a corto plazo.

Mide la parte del activo
que es financiada por
entidades financieras.

Mide el porcentaje de los
activos que son
financiados por recursos
de accionistas 0 socios.

Mide la cantidad o hasta
donde esta
comprometido el
patrimonio con respecto
a sus acreedores para
saber qué tanta
autonomia  financiera
tiene la empresa.

Tabla 10 Indicadores de Endeudamiento

Elaborado por: Autoras

Fuente: (Gitman & Zutter, 2016)
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2.4.1 Deuda Total
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Figura 17 Deuda Total
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

En la figura 17, la deuda total de las grandes empresas se observa que mas de
la mitad de los activos son financiados por los acreedores de la empresa con un 54%
en el afio 2014, 2017 y 2018, en el afio 2015 con 53% Yy para el afio 2016 con 56%, es
decir que en promedio por cada dolar que la empresa invierte en los activos totales $
0,54 centavos han sido financiados por instituciones bancarias, proveedores y otros.

Las medianas y pequefias empresas en promedio la deuda total es del 62%, es
decir por cada délar que se invierte en activos $ 0,62 centavos son financiados por
terceros, ademas las microempresas en el afio 2014 son las Gnicas que tienen una deuda
total inferior al 50% con un 36% de deuda total, es decir sus activos son financiados
apenas con el 36% por entidades financieras, proveedores, terceros, etc. Sin embargo,

para el afio 2018 incremento su deuda total llegando a ser del 57%.
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2.4.2 Pasivo en el Corto Plazo
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Figura 18 Pasivo en el Corto Plazo
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

En la figura 18, se observa que, en las grandes empresas en el afio 2014, 2017
y 2018, el nivel del pasivo en el corto plazo es del 67% en promedio, en el 2015 con
un 65% y en el 2016 con un 63 %, donde nos indica que mas del 50% de la deuda se

localiza a corto plazo.

Las medianas, pequefias y microempresas presentan un comportamiento
similar al de las grandes empresas, teniendo en promedio un nivel del 69% del pasivo
en el corto plazo, las medianas empresas en el afio 2018 con 68%, las pequefias

empresas con un 67% y las microempresas con un 67% de pasivo en el corto plazo.
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2.4.3 Endeudamiento Financiero
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Figura 19 Endeudamiento Financiero
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

En la figura 19, se observa que las grandes empresas tienen un comportamiento
uniforme de endeudamiento financiero durante el periodo 2014 al 2017, por lo que en
el afio 2014 el activo es financiado por entidades financieras en un 13%, en el 2015,
2016 y 2017 con el 14%, para el afio 2018 comparado con el 2017 el endeudamiento

financiero disminuye en 1punto porcentual.

Las medianas empresas en el afio 2014 el activo es financiado en un 10%
incrementando cada afio un valor no significativo de 1 a 2 puntos porcentuales,
Ilegando al afio 2018 a tener 14% de endeudamiento financiero; las pequefias empresas
tienen el mismo comportamiento que las medianas con valores menores de deuda

financiera en el afio 2014 con el 5% y en el afio 2018 con el 7%.

Las pequefias empresas durante el periodo 2014 al 2017, el endeudamiento
financiero es del 1%, es decir que el activo es financiado por entidades financieras en

un 1% y para el afio 2018 en un 2%.
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2.4.4 indice de Solvencia
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Figura 20 indice de Solvencia
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

En la figura 20, podemos observar que tanto las, grandes medianas, pequefias
y microempresas tienen el mismo comportamiento; donde las grandes empresas en el
afio 2014 su indice de solvencia es del 46%, en el 2015 del 47 %, en el afio 2016 del
44% vy en el afio 2017 y 2018 del 46%, es decir el 46 % de los activos es financiado

con el patrimonio.

Las medianas empresas tienen en promedio un 39% de indice de solvencia, las
pequefias empresas del afio 2016 al 2018 se mantienen con el 36 %, y las
microempresas en el afio 2014 es del 63% y en el afio 2018 es del 43%, es decir el
indice de solvencia (financiamiento de los activos por parte del patrimonio) disminuyo

del afio 2014 al 2018 en 20 puntos porcentuales.
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2.4.5 Apalancamiento Total
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Figura 21 Apalancamiento Total
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

En la figura 21, podemos observar que en las grandes empresas el céalculo del

apalancamiento total que relaciona el pasivo total sobre el patrimonio el valor en

promedio es del 2,14 en el periodo 2014 al 2018significa que hay méas deuda y menos

patrimonio.

En las medianas empresas en el afio 2014 el apalancamiento total es de 4,79,

en el 2015 un 3,32, en el 2016 un 2,16, en el 2017 1,00 y en el 2018 un 4,29; en las

pequefias el 2014 tuvo un apalancamiento de 2,32 y al paso de afios fue incrementando

Ilegando a tener un apalancamiento total en el afio 2018 de 9,46.

Las pequefias empresas a lo contrario conforme pasan los afios su

apalancamiento total va disminuyendo en el afio 2014 con un 4,83 y en el 2018

disminuyé a 0,86, donde se relaciona que hay menos deuda y mas patrimonio.
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2.4.6 Apalancamiento en el corto plazo
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Figura 22 Apalancamiento en el Corto Plazo
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

En la figura 22, podemos observar que en las grandes empresas el calculo del
apalancamiento en el corto plazo que relaciona el pasivo total sobre el patrimonio el
valor en promedio es del 1,58 en el periodo 2014 al 2018, en donde nos indican que

hay més deuda y menos patrimonio.

En las medianas empresas en el afio 2014 el apalancamiento a corto plazo es
de 3,60, en el 2015 un 2,42, en el 2016 del 1,39, en el 2017 disminuyo al 0,42 para en
el afio 2018 incrementar a 2,40; en las pequefias en el 2014 fue de 2,47 y al paso de
afios fue incrementando llegando a tener un apalancamiento en el corto plazo de 6,59

en el afio 2016 y para el afio 2018 un 3,84.

Las pequefias empresas conforme pasan los afios su apalancamiento a corto
plazo tiene subidas y bajadas; en el afio 2014 con 1,50, para el afio 2016 tuvo un
incremento llegando a tener 3,30, para posteriormente en el afio 2018 disminuir
considerablemente obteniendo un valor de -0,03, en donde se relaciona que hay menos

deuda y mas patrimonio.
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CAPITULO 3: INTERPRETACION DE LOS
RESULTADOS OBTENIDOS EN EL SECTOR
ELABORACION DE OTROS PRODUCTOS
ALIMENTICIOS DEL ECUADOR.

3.1 Analisis de indicadores de rentabilidad

3.1.1 Rendimiento sobre Activos
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Figura 23 Rendimiento sobre activos
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

Los resultados de la figura 23, muestran que en el afio 2016 las medianas,
pequefias y microempresas han utilizado el activo en su mayor capacidad, generando
un rendimiento, el ROA mide la capacidad que tiene los activos de la empresa para
generar utilidad. Se debe considerar que en ese afio hubo un desastre natural
(terremoto); ademas, en este sector se encuentran empresas que en su mayoria se
dedican a la elaboracion de productos de primera necesidad, ya que tomando en cuenta
que los afios anteriores 2014 y 2015, y los posteriores 2017 y 2018 no tienen un

rendimiento sobre sus activos, ya que no utilizan los activos en su total capacidad.

Se puede observar que en todos los afios las grandes empresas se mantienen en un

promedio del 7,6% de la capacidad de generar utilidad sobre los activos, sin embargo,
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en el afio 2016 debido al desastre natural hubo una disminucion del 3% que se deduce

que el activo no esta siendo utilizado en su capacidad planificada.

3.1.2 Rendimiento sobre Patrimonio
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Figura 24 Rendimiento sobre Patrimonio

Elaborado por: Autoras

Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

Se observaen la figura 24, que el rendimiento sobre patrimonio en el afio 2016,

las pequefias empresas son las que generan una mayor rentabilidad a diferencia de los

afios anteriores y posteriores en el 2017 y 2018 con un rendimiento del 910%, es decir

por cada ddlar invertido por los socios se obtiene $ 9,10 ddlares; las microempresas un

233%, las medianas un 56%; las grandes empresas son las que menor rendimiento

sobre el patrimonio obtienen con un 16%, es decir por cada ddlar invertido la

rentabilidad de los socios es del $ 0,16 centavos en el afio 2016.
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3.1.3 Margen Bruto
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Figura 25 Margen Bruto
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

En la figura 25, se observa una disminucion del margen bruto en el 2015 de
todas las empresas, por lo general sucede esta situacion cuando existe variabilidades
en el mercado externo como: el incremento de costos de materias primas e incremento
en mano de obra directa, provocando menores ingresos, ya que sus costos de

produccion incrementaron.

En los afos posteriores las empresas se recuperan alcanzando porcentajes
favorables de utilidad en un 10% aproximadamente mas que los afios anteriores, es
decir se ha vendido mayor volumen de productos superando los costos y obteniendo
margenes de utilidad bruta positivos.

En el afio 2018 las microempresas son las que mayor utilidad bruta generaron,
con un 68%, es decir que, por cada $1,00 de ventas netas en el periodo sefialado, la
utilidad bruta correspondié a $0,68.
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3.1.4 Margen de Utilidad Operativa
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Figura 26 Margen de Utilidad Operativa
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

En la figura 26, se puede observar que en todos los afios las microempresas

disminuyen su utilidad operativa desde el afio 2014 con una pérdida del 17%, y en el
afio 2018 su pérdida incremento en un 611%.
Las empresas pequefias, medianas y grandes desde el afio 2015 hasta el afio 2018 tienen
un resultado positivo, aunque sea muy bajo, refleja que las empresas hacen uso del
apalancamiento operativo y del financiero en la medida en que recurra el
financiamiento.

En las grandes empresas el afio 2018 es en el que mayor utilidad operativa
generod con un 21%, considerando que en la mayoria de empresas cuando su utilidad
operativa es positiva destinan este rubro para cubrir gastos financieros, pago de

impuestos y dividendos para los inversionistas.
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3.1.5 Margen de Utilidad Neta
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Figura 27 Margen de Utilidad Neta
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

En la figura 27, despunta la microempresa en el afio 2016 con un margen de
utilidad neta que llega al 571% que puede estar influenciado por los ingresos no
operacionales que pueden ser comisiones o ventas de productos no frecuentes, que las
microempresas pusieron a disposicion de los clientes por el desastre natural ocurrido
en este afio (terremoto en Ecuador), que hicieron que la utilidad neta suba
considerablemente, es decir que por cada $1,00 de ventas netas la utilidad neta fue de
$5,71 ya que para los siguientes afios la utilidad neta decrece como se observa en el
grafico.

Las otras empresas mantienen una variabilidad de su utilidad neta en los
diferentes afios entre -8% hasta un 9% positivo, rendimiento que se generd por sus
esfuerzos administrativos o gerenciales y orienta a los socios o duefios de las empresas
a tomar decisiones que lleven a un adecuado margen de utilidad neta analizando: los
costos de fabricacion, gastos de elaboracion del producto, gastos financieros, costos

indirectos de fabricacion entre otros.
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3.1.6 Margen de Utilidad Bruta
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Figura 28 Margen de Utilidad Bruta
Elaborado por: Autoras

Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

Observamos en la figura 28, las microempresas, pequefias, medianas y grandes

empresas en el afio 2014 tiene un margen de utilidad 33,75% en promedio, en el afio

2016 todas empresas presentan un margen de utilidad bruta mayor al 24%, este

porcentaje es obtenido antes de cubrir los gastos de ventas, administrativos, costos de

financiacion y dividendos de accionistas e indica que las ventas netas durante este afio

generan 32,25% en promedio, es decir que por cada dolar de las ventas netas la utilidad

bruta correspondio a $0,32 centavos. a comparacion con el 2018 donde la utilidad

subi¢ al 45,5%, obteniendo una utilidad de $0,45 centavos por cada dolar.
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3.1.7 DUPONT
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Figura 29 DUPONT
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

Identifica si la empresa estd usando eficientemente sus recursos y cémo se
genera las ganancias, en la figura 29, observamos que la microempresa es la que mas
rentabilidad tanto econémica como operativa ha generado en el 2016 con un 51%, afio
que las deméas empresas también generan porcentajes positivos que determinan que sus
activos estan siendo usados de manera eficiente, asi como su capital de trabajo y su
apalancamiento financiero, esto quiere decir que la utilidad neta, con relacién al
patrimonio fue de 19,66% promedio, es decir que por cada dolar invertido en el
patrimonio se gener6 $0,196 de utilidad neta .

La empresa grande presenta un promedio de 9,5% lo que demuestra que el
margen de utilidad neta, la rotacion de activos totales y su apalancamiento financiero
no esta siendo utilizado en su totalidad, teniendo un efecto negativo en los costos
financieros por el uso del capital financiado ya sea por socios o por terceros para el

desarrollo de su negocio.
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3.1.8 EBITDA
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Figura 30 EBITDA
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

En la figura 30, podemos observar que las grandes empresas son las que mas
ganancias generan sin considerar los aspectos financieros y fiscales; sin embargo, el
tener un EBITDA positivo no significa que las empresas estén del todo bien pues al no
tomar en cuenta el endeudamiento quiere decir que las empresas tienen un
apalancamiento, esto significa que la capacidad para generar ganancias puede

disminuir notablemente.
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3.1.9 Margen de Caja
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Figura 31 Margen de Caja
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

MICROEMPRESA

En la figura 31, observamos que el margen de caja en las microempresas es

negativo en todos los afios analizados, ene | afio 2014 con el -13%, y teniendo una

disminucion considerable llegando a tener un margen de caja del -93% en el afio 2016;

don se evidencia que en ninguno de los afios hay un flujo de caja generado por la

operacion de la empresa.

Las pequefias, medianas y grandes empresas desde el afio 2015 generan un

margen de caja positivo, en el afio 2018 4%, 7% y 25% respectivamente, este indicador

indica el porcentaje por cada ddlar pudo generar las empresas de las ventas realizadas,

antes de interés, impuestos depreciacion y amortizacion.
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3.2 Andlisis de indicadores de Endeudamiento.

3.2.1 Deuda Total
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Figura 32 Deuda Total
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

En la figura 32, se observa que todas las empresas presentan un nivel medio -
alto de fondos que obtuvieron de los acreedores, es decir los activos financiados por
deuda mide un porcentaje promedio de 58%, que se encuentra en el rango de
aceptacion de endeudamiento de las empresas.

En el afio 2018, las empresas grandes tienen un endeudamiento con terceros
del 54%, las medianas un 62%, las pequefias un 64% y las microempresas un 57%; la
diferencia de cada una es financiada por fondos propios en este caso por socios o
accionistas de las empresas; en donde el riego mayor tiene los acreedores y un menor
riesgo los acciones o socios de las empresas, ya que ellos financian los activos con un
46% en las grandes empresas.

Los socios, accionistas o duefios de las empresas cuando han aportado a la
empresa la mayor parte, el margen de proteccion de los acreedores contra una
disminucion de los activos es alto, Ademas, esta razon involucra también la capacidad

de pago a largo plazo.
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3.2.2 Pasivo en el Corto Plazo
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Figura 33 Pasivo en el Corto Plazo
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

La figura 33, permite observar la participacion de las instituciones financieras
como prestamistas con relacion al activo total, donde las empresas tienen una
concentracion de endeudamiento promedio no menos del 68,4% en promedio lo que
significa que la razén de endeudamiento a corto plazo es mayor que a la de largo plazo,
ya que por cada délar $0,60 centavos son financiados con un pasivo a corto plazo. En
el afio 2018 todas las empresas llegan a un 67% de pasivo en el corto plazo en
promedio, cabe mencionar que en un estudio realizado sobre el endeudamiento de las
sociedades del sector de fabricacion de prendas de vestir excepto de piel del Ecuador
en el periodo 2013-2014, tiene el mismo comportamiento, en promedio el 62% del

pasivo se encuentra en el corto plazo.
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3.2.3 Endeudamiento Financiero
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Figura 34 Endeudamiento Financiero
Elaborado por: Autoras

Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

La Figura 34, como podemos observar las microempresas no poseen mas de un

2% de obligaciones financieras en el corto y largo plazo con respecto a las ventas de

los periodos 2014-2018.

Las grandes empresas son las que utilizan un mayor aplacamiento, y las

microempresas siendo las que menos utilizan. El resultado obtenido por las demas

empresas que superan el 2% hasta un 10% pequefia y mediana empresa, cumple con

las expectativas del indicador de endeudamiento financiero ya que cubre los costos por

los intereses. Ademas, este indice no ayuda a saber cuanta deuda puede soportar las

empresas con Sus propios recursos.
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3.2.4 Indice de Solvencia
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Figura 35 indice de Solvencia
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

En la figura 35, la microempresa en el 2014 presenta un indice de insolvencia
del 63% lo que resulta muy alto, es decir que su financiamiento entre los activos por
parte del patrimonio es negativo y presenta un riesgo para la empresa en este afio se
muestra que el ratio de solvencia es de 6,3 manifestando que la entidad cuenta en su

activo con $6,30 por cada dolar que tiene de deuda.

Para el afio 2018 todas las empresas tienen un indice de insolvencia sobre el
30%, es decir que el importe de los bienes y derechos de la entidad es medianamente
suficiente como para cancelar todas sus deudas y obligaciones con un nivel de riesgo
adecuado. También nos indica cuantos dolares tiene la empresa, entre bienes y

derechos, por cada délar que tiene de deuda.

55



10.00

9.00

8.00

7.00

6.00

5.00

4.00

3.00

2.00

1.00
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Como se puede evidenciar en la figura 36, este indicador mide la cantidad que
estd comprometido el patrimonio con respecto a los acreedores, de manera que se
pueda saber cual es la autonomia de dicha empresa, por lo que se puede saber cudl es
el riesgo que corre frente a los activos. En la figura se puede observar que en todos los
tamafos de las empresas el calculo de apalancamiento que relaciona el pasivo total
sobre el patrimonio los valores son altos es decir que hay mas deuda y menos

patrimonio, por lo que el patrimonio esta comprometido.

En la figura 37, el apalancamiento a corto plazo establece una relacion entre
los compromisos a corto plazo y el patrimonio, teniendo las grandes empresas en el
afio 2014 un valor de 1,7 y en el afio 2018 1,49, estos valores son bajos a relacion al

apalancamiento total,
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CAPITULO 4: ANALISIS COMPARATIVO DE LOS
NIVELES DE RENTABILIDAD Y ENDEUDAMIENTO
DE LAS EMPRESAS LOCALES EN RELACION A LA
SOCIEDADES A NIVEL NACIONAL.

4.1Indicadores de Rentabilidad

4.1.1 Rendimiento sobre Activos
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Figura 38 Rendimiento sobre Activos Cuenca y Ecuador
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

De acuerdo con la figura 38, se puede observar que en el afio 2014 a nivel
nacional las empresas tienen el 1% de rendimientos sobre activos, y en la ciudad de
Cuenca se tiene un rendimiento sobre los activos del 3%, lo que evidencia es que las
empresas locales son méas eficientes en el uso de sus activos para generar mayores
niveles de rendimiento. En el afio 2016 las empresas a nivel nacional su rendimiento
incrementd notablemente llegando a 138%, y en las empresas de la ciudad de Cuenca
un 132%, es decir por cada délar de activo se obtuvo un beneficio de $ 1, 38 ddlares
en promedio, para los afos posteriores tuvo una disminucion considerable, por lo que
en el afio 2018 no tienen un rendimiento sobre sus activos tanto para nivel local como

a nivel nacional.

En comparacion, segun (Gordillo Narvaez & Ramon Erraez , 2019) realizaron

un analisis sobre el sector fabricaciéon de muebles donde el rendimiento sobre los
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activos, Cuenca se encontraba debajo de la media nacional, considerando que el afio
2016 este sector obtuvo pérdida ya que su indicador es de -5,20%, siendo un valor no
representativo frente al del sector C107; ademas; segun (Guapisaca Tenesaca & Toral
Chiriboga, 2019) en el sector de elaboracion de bebidas, también obtuvieron perdida
ya que su indicador es del -6,94%; y a nivel nacional del -1,97% comparando con los
datos del sector Elaboracion de Otros Productos Alimenticos dichos valores de estos
sectores quedan por debajo ya que en el afio 2016 el sector C107 obtuvieron el

rendimiento en promedio sobre activos del 132%.

4.1.2 Rendimiento sobre Patrimonio
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Figura 39 Rendimiento sobre Patrimonio Cuenca y Ecuador
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

Las empresas cuencanas como se puede observar en la figura 39 en cuanto al
rendimiento sobre el patrimonio se encuentran en promedio sobre la media nacional,
ya que el afio 2014 obtuvieron un rendimiento del 15%, referente a la media del
Ecuador que en promedio es del 9%, en el 2016 es el afio en el que las empresas tanto
locales como nacionales tienen un incremento significativo obteniendo en las locales
el 254% y en promedio del Ecuador el 370%, es decir por cada dolar que los socios 0

accionistas han invertido se obtiene $ 3,70 délares.

El rendimiento sobre el patrimonio en el sector de fabricacion de muebles en
el afio 2016 segun (Gordillo Narvaez & Ramon Erraez , 2019) es del -9,86%; y en el
sector elaboracion de bebidas segun el andlisis realizado por (Guapisaca Tenesaca &

Toral Chiriboga, 2019) es del 18,64%, en este sector Elaboracion de Otros Productos
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Alimenticios su rendimiento es superior a estos sectores, lo que significa que este
sector genera una rentabilidad mayor sobre los recursos invertidos por parte de los
socios o accionistas de la empresas, ya que su indicador en este sector es del 254% que
ademas se encuentra debajo de la media nacional, en los afios 2017 y 2018 las empresas
cuencanas tienen una disminucion considerable llegando a obtener un rendimiento
sobre los activos en el afio 2018 del 14% , es decir por cada dolar invertido por parte

de los socios se obtienen $0,14 centavos.

4.1.3 Margen Bruto
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Figura 40 Margen bruto Cuenca y Ecuador
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

En la figura 40, se puede observar que tanto las empresas nacionales se
encuentran en promedio superior a las empresas locales por lo que en el afio 2014 las
empresas de la ciudad de Cuenca en promedio tuvieron un margen bruto del 41%y el
promedio del Ecuador es del 50%, con este indicador se puede conocer el nivel de
rentabilidad de las empresas en relacion con sus ventas totales, en el afio 2015 tuvieron
una disminucion considerable llegando a tener un margen del 15% en las empresas
locales y en Ecuador el valor promedio del 21%, posteriormente a tenido una tendencia

creciente hasta el afio 2017 con un 61% en el Ecuador.
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4.1.4 Margen de Utilidad Operativa
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Figura 41 Margen de Utilidad Operativa Cuenca y Ecuador
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

Como se puede observar en la figura 41 tanto las empresas locales como a nivel
nacional no tienen un margen de utilidad operativa positiva, por lo que las empresas
requeriran un financiamiento externo adicional para poder permanecer en operacion,
ya que presentan margenes de rentabilidad operativa debajo de 0, y desde el afio 2014
tiene una tendencia decreciente ya que en ese afio tuvo en promedio una pérdida
operacional del 3% disminuyendo hasta el afio 2018 a tener un margen del -31%, es
decir, que las empresas con las ventas realizadas no alcanzan a generar los recursos
necesarios para cubrir ni el costo de produccién de dichas ventas y por el contario la
tendencia a nivel local en el afio 2016 tuvo un incremento sin embargo su margen se
encuentra bajo 0, pero para el afio 2018 en promedio se obtuvo un margen de utilidad

operativa del 2% en las empresas de la ciudad de Cuenca.
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4.1.5 Margen de Utilidad Neta
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Figura 42 Margen utilidad Neta Cuenca y Ecuador
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

En la figura 42, se puede observar que, en los afios 2014, 2015,2017 y 2018,
tienen una pérdida en cuanto al indicador de margen de utilidad neta tanto a nivel
nacional como a nivel local, desde el afio 2014 al afio 2017 las empresas de la ciudad
de Cuenca se encuentran bajo la media nacional, el afio 2018 mejord su margen
Ilegando a tener un -3% encontrandose sobre la media nacional que tiene un 38% de
pérdida, lo que nos indican que no generan los ingresos suficientes para cubrir los

gastos que se generan las empresas.

El 2016 fue el Gnico afio en el que su margen de utilidad neta fue favorable y
un valor alto a nivel nacional del 169%, sin embargo, Cuenca se encuentra muy debajo

con apenas el 9%.
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4.1.6 Margen de Utilidad Bruta
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Figura 43 Margen Utilidad Bruta Cuenca y Ecuador
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

Se puede observar en la figura 43, que las utilidades brutas de las empresas
locales van de un 10% en el 2014 hasta el 2017 afio en que mas utilidad bruta genera
alcanzando un 58% es decir que por cada dolar de ventas netas la utilidad correspondid

a $0,58ctvs, pero bajando nuevamente en el 2018 a un 32%.

En cuanto a las empresas a nivel nacional desde el 2014 al 2017 observamos
que registran una utilidad bruta promedio de 34,75%, pero para el afio 2018 alcanza

un 45%, es decir que por cada dolar de ventas netas corresponde $ a 0,34ctvs.

65



4.1.7 DUPONT
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Figura 44 Sistema DUPONT Cuenca y Ecuador
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

El sistema Dupont esta conformado en dos partes la primera, rentabilidad neta
(margen de utilidad neta) y la segunda de eficiencia (rotacion de activos), en la figura
44, podemos observar que las empresas de la localidad se encuentran por debajo de la
media nacional en el periodo evaluado, en el afio 2014 la media fue del 3%, y las
empresas de la ciudad de Cuenca no generan un beneficio. Su tendencia es decreciente
desde el afio 2015 hasta el afio 2018, teniendo en este afio una media nacional del -2%.

4.1.8 EBITDA
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Figura 45 EBITDA Cuenca y Ecuador
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

ElI EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, and Amortization)
muestra el resultado de la operatividad sin la afectacion de intereses, impuestos,

depreciaciones y amortizaciones, puesto que la incidencia de estas partidas podria ser
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compensadas a futuro con el crecimiento de la empresas, como se puede observar en
la figura 45 que existe una brecha considerable de las empresas nacionales frente a las
locales, la media nacional del EBITDA es de $ 417.896 y las locales con $ 315.194,

estando por debajo de la media en el afio 2018.

4.1.9 Margen de Caja
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Figura 46 Margen de Caja Cuenca y Ecuador
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

Las empresas a nivel nacional segun la figura 46, poseen un margen de caja del
0% en el 2014 bajando hasta el 2016 con -21% siendo el valor maximo negativo que
alcanzd en los afos analizados, significa que las ventas generaron resultados negativos.
En cuanto a los periodos 2017 y 2018 el margen de utilidad bruta empieza subir; sin
embargo, no alcanza un margen positivo llegando al 2018 con el -1%, generando
pérdidas en todos los periodos.

Para las empresas cuencanas comienzan el afio 2014 con un margen de caja
negativo de -21% llegando a una pérdida méaxima en el afio 2015 con -36%, en el 2016
se recupera alcanzando un margen de caja del 1%, es decir este periodo genero
$0,01ctvs por cada dolar de ventas netas; en el 2017 vuelve a tener un margen negativo
del -28% y en el 2018 incrementa considerablemente a 7% generando ventas netas
positivas a sabiendas que las ganancias $0,07centavos son antes de intereses,

impuestos, depreciaciones y amortizaciones.
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4.2 Indicadores de Endeudamiento

4.2.1 Deuda Total
80% 74%
70%

65%
59%

60% 62%

40% 43% 46% 48%
30%
20%
10%
0%
2014 2015 2016 2017 2018
—e—CUENCA ECUADOR

Figura 47 Deuda Total Cuenca y Ecuador
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

Como se puede observar en la figura 47 que a nivel nacional en el 2014 presenta
una deuda total del 53%, teniendo una variacion creciente hasta un 59% en el 2018,
quiere decir que la mayoria de los activos a nivel nacional son financiados por
acreedores, el promedio de todos los afios estudiados presenta una deuda total de
57,6% es decir por cada ddlar que invierte la empresa en activos totales $0,57 ctvs.,

han sido financiados por proveedores, instituciones bancarias entre otros.

A nivel local en el 2016 alcanza una deuda total del 74% lo que significa que
en ese afo el valor de $0,74 ctvs. es financiado por terceros. En el 2018 las deudas
totales bajan a un 48% siendo favorable ya que por cada dolar que invierten solo $0,48

es financiado por instituciones bancarias, proveedores etc.
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4.2.2 Indice de Solvencia
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Figura 48 indice de Solvencia Cuenca y Ecuador
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

En la figura 48, se observa que a nivel local las empresas cuencanas empiezan
con un indice de solvencia sobre el 50% en el afio 2014 y 2015, pero en el 2016 baja
considerablemente a un 26%, es decir en ese afio el 26% de los activos es financiado
con el patrimonio, para el afio 2017 y 2018 sube el indice de solvencia a un 52%.
Mientras tanto a nivel nacional el grafico indica un comportamiento similar en todos
los afios estudiados del 2014 al 2018, mostrando un indice de solvencia promedio de
42,4% lo que quiere decir que el financiamiento de los activos por parte del patrimonio
se mantiene sobre ese porcentaje, dando un resultado medianamente positivo como

para cancelar las deudas y obligaciones.

69



4.2.3 Endeudamiento Financiero
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Figura 49 Endeudamiento Financiero Cuencay Ecuador
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

Se observa en la figura 49, las empresas de los sectores locales y a nivel
nacional tienden a un mismo comportamiento creciente y decreciente de

endeudamiento financiero.

Las empresas locales muestran en el afio 2014 un 11% de endeudamiento
bajando hasta el 2016 a un 5%, lo cual se considera un porcentaje no tan valioso en
cuanto a financiamiento de los activos por entidades financieras; en el afio 2017 y 2018
crece nuevamente llegando a un 9% que sigue siendo positivo para las empresas frente
al endeudamiento. Asi mismo las empresas a nivel nacional presentan un
endeudamiento incluso méas bajo llegando a un 2% en el afio 2016, esto quiere decir

que el activo de las empresas a nivel nacional en financiado por terceros en un 2%.
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4.2.4 Pasivo en el Corto Plazo
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Figura 50 Pasivo en el Corto Plazo Cuenca y Ecuador
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

La figura 50, presenta que los niveles del pasivo en el corto plazo a nivel
nacional en todos los afios analizados varian en un 1% entre ellos, comenzando en el
2014 con 69%, llegando al 2018 con 67% siendo el nivel méas bajo de pasivo en el

corto plazo.

En cuanto a nivel local tiene crecimientos y decrecimientos de las deudas a
corto plazo, empezando en el 2014 con 78% de deuda disminuyendo en el 2016 a un
49%, subiendo nuevamente en el 2017 a 61% y decreciendo para el 2018 a 53%.
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4.2.5 Apalancamiento Total
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Figura 51 Apalancamiento Total Cuenca y Ecuador
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

En la figura 56, muestra que las empresas de Cuenca en el calculo de
apalancamiento presentan un valor promedio de 1,02 del 2014 al 2018., valor que
relaciona el pasivo total sobre el patrimonio, es decir por cada dolar en patrimonio
existe una deuda de 1,02 en pasivos, siendo este un apalancamiento adecuado ya que
se comparte el riesgo de forma equilibrada entre inversionistas y acreedores.

En las empresas a nivel nacional a comparacién con las empresas locales
tenemos un apalancamiento mas alto, en el 2014 el total es de 3,66, en el 2015 baja a
2,87, en el 2016 crece nuevamente a un 5,06, en el 2017 baja a 4,83 y en el 2018
disminuye a 3,85 en todos estos afios las empresas a nivel nacional presentan un

apalancamiento total alto es decir hay mas deuda y menos patrimonio.

72



4.2.6 Apalancamiento en el Corto Plazo
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Figura 52 Apalancamiento a Corto Plazo
Elaborado por: Autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)

En la figura 52, a nivel local presenta un apalancamiento a corto plazo menos
de 1, es decir que en todos los afios desde el 2014 al 2018 las empresas cuencanas
disminuyeron su apalancamiento por lo tanto se relaciona que hay menos deuda y mas
patrimonio. En cuanto a las empresas a nivel nacional presenta un apalancamiento a
corto plazo mayor a 1, empezando en el 2014 con 2,19, en el 2015 con 1,71, en el 2016
con 3,67 siendo el mas alto en todos estos afios lo que relaciona que en el corto plazo
hay mas deuda y menos patrimonio, en el 2017 disminuye a 2,44 y en el 2018 baja

nuevamente a un apalancamiento a corto plazo de 1,56.
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4.3Analisis cualitativo de las empresas de Cuenca del sector
Elaboracién de Otros Productos Alimenticios

Al realizar las encuestas en la ciudad de Cuenca a las empresas que se encuentran
en el sector C107 Elaboracién de Otros Productos Alimenticios, se obtuvo respuesta
de 6 empresas, y la informacion que se obtuvo es la que se presenta a continuacion.

¢ Qué actividades de planificacion realiza la
empresa?

Rendimiento anual 17%

Proyecciones de ventas, costos y

0
gastos 33%

Proyectos de inversion a corto y largo

0,
plazo 50%

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

Figura 53 Actividades de planificacion que realizan las empresas en Cuenca
Fuente: Datos de las encuestas procesadas
Elaborado: Las autoras

La figura 53, indica que las empresas de Cuenca del sector de manufactura de
otros productos, analizan varios items para su planificacion y medir la situacion de la
empresa y su entorno. Se puede observar que del 100% de las empresas encuestadas
el 17% planifican su rendimiento anualmente, el 33% tienen planificaciones sobre sus
ventas costos y gastos y el 50 % realizan proyectos de inversion a corto y largo plazo,
es decir la mitad de las empresas planifican sus actividades, sin dejar de lado
proyecciones de ventas y sus costos, items que concuerda con el rendimiento de activos
ya que la mayoria de empresas han tomado mejores decisiones en cuanto al manejo
del activo, asi mismo con los margenes de utilidad bruta ya que al aplicar el manejo
de sus proyecciones de ventas costos y gastos han generado mayor volumen de

productos superando los costos y obteniendo margenes de utilidad bruta.

Como se puede evidenciar en el margen bruto desde el afio 2015, su margen de
utilidad en las empresas a nivel local tiene un crecimiento considerable, siendo en este
afio del 15%; y para el afio 2018 se tiene un 55%; por lo que se evidencia que al realizar

una planificacion financiera se puede obtener resultados positivos.
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¢La empresa cuenta con politicas de planificacion financiera?

No 83%

Si 17%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Figura 54 Politicas de planificacion financiera que realizan las empresas en Cuenca
Fuente: Datos de las encuestas procesadas
Elaborado: Las autoras

La figura 54, indica que del 100% de las empresas encuestadas en la ciudad de
Cuenca, el 83% no posee una politica para su planificacion financiera lo que tiene
repercusiones ya que a gran medida se trabaja con crédito comercial, es decir crédito
en sus proveedores y créditos financieros, esto hace que no se pueda fijar precios
correctos a medida que pase el tiempo y existan escasez o simplemente fluctuaciones
cambiarias. Se observa que solo el 17% cuenta con una politica, debemos recalcar que
las empresas que trabajan bajo una politica financiera toman decisiones sobre los
objetivos sefialados, ya que por medio de esta las empresas desarrollan
comportamientos en el campo de la inversion y financiacion del sector del capital de
la empresa; y las empresas que realizan planificacion financiera tienen mejores

resultados.
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¢Para qué periodo se realiza la planificacion financiera?

Més deun afio 0%

Anual 0%

Semestral 0%
Trimestral 17%

Mensual 83%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90%

Figura 55 Periodos que se realizan las planificaciones financieras de las empresas en Cuenca
Elaborado: Las autoras
Fuente: Datos de las encuestas procesadas

La figura 55, indica los periodos que las empresas estan utilizando en cuanto
la planificacién financiera. Tenemos que las empresa cuencanas descartan realizar
planificaciones a mas de un afio, anuales y semestrales representadas en el grafico con
un 0%, esto limita a que las empresas crezcan y tengan fuentes de financiamiento altas,
mientras que el 83% desean conocer su situacion financiera de forma mensual vy el
17% de forma trimestral es decir en el corto plazo, por lo que pueden tomar decisiones
en el momento requerido sobre gastos y hasta la modificacién de empleo como la mano
de obra y planificacién operativa.

A n nivel local en el anélisis del apalancamiento a corto plazo menos de 1, es
decir que en todos los afios desde el 2014 al 2018 las empresas cuencanas
disminuyeron su apalancamiento por lo tanto se relaciona que hay menos deuda y mas

patrimonio.
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¢ Qué area de la empresa realiza la planificacion
financiera?

Comercial [ 30%

Produccién 0%

Finanzas [N, 20%

Planeacion 0%

Gerencia [ 50%

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

Figura 56 Areas en las que las empresas de Cuenca aplican la planificacion financiera
Elaborado: Las autoras
Fuente: Datos de las encuestas procesadas

Lafigura 56, indica todas las areas que se involucran en realizar planificaciones
de la empresa de la ciudad de Cuenca. Se observa que el 30% realizan planificaciones
financieras en el area comercial, dando importancia a los proveedores y clientes que
van a percibir una mayor coordinacion y confianza para realizar las compras de dichos
productos. ElI 20% de las empresas cuencanas realiza la planificacion en el area de
finanzas debido a que toman en consideracion que esta area estandariza la economia
de la empresa mediante estrategias que incluye el analisis de estados de pérdidas y
ganancias, proyecciones de ventas, entre otros. El 50 % de las empresas prefiere que
las planificaciones financieras se realicen en el area de gerencia ya que es el
responsable directo de tomar decisiones y acciones apegadas a normas y reglas

descritas en la planificacion financiera.
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¢Quien/quiénes utilizan la planificacion financiera?

Administracion - [ 33%
Produccion [ 17%
Propietario [ 33%
Accionistas [ 17%

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

Figura 57 Utilizacion de la planificacion financiera en los diferentes cargos
Fuente: Datos de las encuestas procesadas
Elaborado: Las autoras

La figura 57, muestra que todos los trabajadores involucrados en las empresas
como propietarios accionistas, administrativos, y produccion, utilizan la planificacion
financiera ya sean en gran o menor medida. Tenemos que la administracion y el
propietario utilizan las planificaciones en un 33% esto se debe que las proyecciones,
la toma de decisiones, los andlisis de los diferentes estados financieros pasan por
administracion y por el propietario de la empresa. La produccidon y los accionistas estan
representados en un 17%, es menor ya que estos se remiten acatar las planificaciones,
disposiciones, las normas y reglamentos ya establecidos para generar el cumplimiento

de las metas y objetivos propuestos.
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¢Para qué utiliza la planificacion financiera?

Estimaciones financieras a largo plazo 9%
Estimaciones financieras a corto plazo 12%
Planeacion de ingresos y utilidades 15%
Decisiones de inversiones 15%
Anélisis financiero general 9%
Proyeccion de estados financieros 3%
Realizacion de estados financieros 12%
Anélisis de caja 9%
Anélisis de ingresos y gastos 15%

0% 2% 4% 6% 8% 10% 12% 14% 16%

Figura 58 Utilizacion de la planificacion financiera
Fuente: Datos de las encuestas procesadas
Elaborado: Las autoras

La Figura 58, indica la importancia de la planificacion financiera mostrando
todas las utilizaciones de ella dentro de la empresa. Indica que se utiliza en las
Estimaciones financieras a largo plazo en un 9% y en un corto plazo en 12%, ya que
se genera planes estratégicos y productivos a largo plazo, pero a la vez guian planes y
presupuestos a corto plazo. La planeacion de ingresos y utilidades representa 15% asi
como las Decisiones de inversiones ya que una vez conocidos los ingresos las
utilidades se pueden tomar decision de inversion. El andlisis financiero general marca
un 9%, la proyeccion de estados financieros un 3%, la realizacion de estados
financieros un 12%, el analisis de caja un 9% y el analisis de ingresos y gastos 15%,
porcentaje de igual porcentaje de planeacion de ingresos y Decisiones de inversiones
ya que la mayoria de empresas cuencanas encuestadas analizan su utilidad en base a

ingresos y gastos.
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¢Cual es la principal finalidad de la elaboracion 'y
presentacion de los estados financieros?

Presentar a entidades de control 32%

26%

Seguimiento y control

Toma de decisiones 21%

Realizar planificacién 21%

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

Figura 59 Finalidad de la elaboracion y presentacion de los estados financieros de las empresas de la ciudad de Cuenca.
Fuente: Datos de las encuestas procesadas
Elaborado: Las autoras

La figura 59, indica que para las empresas encuestadas del sector de

Elaboracion de Otros Productos Alimenticios la finalidad de la elaboracion y

presentacion de estados financieros atribuye a un 32% para presentar a entidades de

control como SRI, auditorias externas entre otros, el 26% para un seguimiento y

control de esta manera coordinar con las areas y administrativos para el cumplimiento

de objetivos, el 21% en la toma de decisiones una vez analizados los estados

financieros se tomara decisiones a favor de la empresa y el 21% para realizar

planificaciones que van de la mano con la toma de decisiones en mejora de la empresa

o0 de su produccion.
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¢ Se realizan evaluaciones del desempefio financiero de
la empresa?

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

Figura 60 Evaluaciones del desempefio financiero de las empresas en la ciudad de Cuenca
Fuente: Datos de las encuestas procesadas
Elaborado: Las autoras

La figura 69, indica que de las empresas encuestadas un 33% no realizan
evaluaciones de desempefio financiero a su empresa corriendo el riesgo que cuando
decidan hacerlo sea demasiado tarde para tomar medidas correctivas para alcanzar sus
objetivos. La mayoria de empresas cuencanas si lo hacen y representan un 67%, lo
hacen de forma periddica ya que eso les brinda la oportunidad de cambiar o corregir
las estrategias durante el afio, a esto se suma que la tecnologia hace que esta evaluacion

sea mas rapida ya que existen software que generan resultados mas precisos.
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¢ Qué herramientas utiliza para la evaluacion del
desempenio financiero?

29%

21%

Flujo de efectivo 0%

. . . 21%
29%

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

Figura 61 Herramientas para la avaluacion del desempefio financiero de las empresas en la ciudad de Cuenca
Fuente: Datos de las encuestas procesadas
Elaborado: Las autoras

Dentro de los items planteados sobre que herramientas utilizan las empresas
para la evaluacion del desempefio financiero se obtuvo que el 29% de la empresas
encuestadas aplican el andlisis vertical y horizontal ya que esta herramienta compara
estados financieros de periodos consecutivos para determinar aumentos Yy
disminuciones de esos periodos por lo tanto también los estados financieros
corresponden al 29%, el 21% corresponden a herramientas de proyecciones financieras
e indicadores financieros ya que sirven para decidir en qué y como se va a invertir el
dinero de la empresa y como mejorar su capacidad productiva, la maquinaria asi como

mejorar el nivel de ventas. (Ver figura 61)
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¢La empresa cuenta con politicas de financiamiento?

NO
83%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%  90%

17%

Figura 62 Politicas de financiamiento en las empresas en la ciudad de Cuenca
Fuente: Datos de las encuestas procesadas
Elaborado: Las autoras

La figura 62, indica que la mayoria de las empresas encuetadas no cuentan con
politicas de financiamiento ya que involucran costos por que representan un plan de
accion que se rige por maximizar la inversion de los propietarios de las empresas y
proporcionar suficiente financiamiento por eso teneos un 83% que no cuentan con esta
politica, mientras que el 17% si cuentan debiendo cumplir los factores legales, internos

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

Pago de obligaciones 7%
Gasto corriente 21%
Pago de Personal 7%
Compra de insumos 14%
Compra de activos fijos 50%

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

Figura 63 Direccion de los flujos provenientes del financiamiento en las empresas en la ciudad de Cuenca
Fuente: Datos de las encuestas procesadas
Elaborado: Las autoras

La figura 63, indica hacia dénde va dirigido los flujos provenientes de
financiamiento de las empresas encuestadas el 7% destina el financiamiento a pagos
de obligaciones tributaria, a proveedores entre otros. EI 21 % dirige hacia gastos
corrientes que son indispensables para el normal desenvolvimiento en las funciones de
la administracién. El 7% va dirigido al pago de personal en sueldos o salarios, el 14%
se dirige a compra de insumos, en el cual se analiza la cartera de proveedores para
seleccionar, clasificar y evaluar la aplicacion de estos flujos de financiamiento. La
compra de activos fijos es la actividad que mas representa con un 50%, es decir la
mitad de las empresas encuestadas dirigen su flujo de financiamiento a la adquisicién
de activos ya que, al tratarse de empresas de Elaboracién de Otros Productos
Alimenticios, adquieren una mejor tecnologia y maquinaria para el desarrollo eficiente

del producto.
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Para la adquisicion de activos fijos usted recurre a un
financiamiento de:

Mas de 5 afios 0%

1 a5 afios 17%

Menos de 1 afio 83%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90%

Figura 64 Afios de financiamiento para la adquisicion de activos fijos en las empresas en la ciudad de Cuenca
Fuente: Datos de las encuestas procesadas
Elaborado: Las autoras

La figura 64, muestra que las empresas no financian sus activos fijos por méas
de 5 afios es del 0%, mientras tanto el 17% financia hasta 5 afios que es lo
recomendable ya que es una necesidad permanente de las empresas, pero el 83% de
las empresas recurren a un financiamiento de adquisicion de activos fijos menos de un
afio lo que resulta riesgoso ya que al no poseer un correcto control del efectivo en el
corto plazo puede darse una incapacidad de pago, las empresas también adoptan este
financiamiento a corto plazo si hay descuentos comerciales o p6lizas de crédito para

la adquisicion del activo fijo.
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Indique la relacién entre el pasivo y el patrimonio para
considerar una estructura éptima de financiamiento

_ S 33%
pasivo 20% y patrimonio 80%
Pasivo 70% Yy Patrimonio 30% _— 17%

Pasivo 60% Yy Patrimonio 40% — 17%
33%

pasivo 40%6 y Patimorio 60

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

Figura 65 Relacion entre pasivo y patrimonio para un financiamiento 6ptimo en las empresas en la ciudad de Cuenca
Fuente: Datos de las encuestas procesadas
Elaborado: Las autoras

La figura 65, indica que las empresas encuestadas de la ciudad de Cuenca
consideran que las estructuras dptimas para un financiamiento deben tener de pasivo
20% y patrimonio 80% asi como pasivo del 40% y patrimonio del 60% esta estructura
de financiamiento fue elegido por el 33% de las empresas respectivamente ya que
consideran que a mayor patrimonio y menos pasivo la empresa no tiene problemas de
liquidez y puede financiarse al corto plazo o largo plazo. Mientras que el 17% de
empresas eligieron para estructuras de pasivo 70 y patrimonio 40, asi como para
estructuras de pasivo 60 y patrimonio 40, provocando inconvenientes al momento de

generar financiamiento propio o de terceros.
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¢ Considera usted que el costo de la deuda genera
beneficios econdmicos a la empresa?

No 33%

Si 67%

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

Figura 66 Costo de la deuda frente a beneficios econdmicos en las empresas en la ciudad de Cuenca
Fuente: Datos de las encuestas procesadas
Elaborado: Las autoras

La figura 66, indica que del total de las empresas encuestadas el 33% no
considera que el costo de la deuda genera beneficios econdmicos a la empresa, pero el
67% es decir mas de la mitad considera que si genera beneficios ya que es un proyecto
de inversion a través de su financiamiento en forma de créditos o préstamos y tiene

sus beneficios fiscales al finalizar cada afio, asi como el crecimiento de la empresa.
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¢Ha requerido financiamiento para ser utilizado como
capital de trabajo?

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

Figura 67 Financiamiento para ser utilizado como capital de trabajo en las empresas en la ciudad de Cuenca
Fuente: Datos de las encuestas procesadas
Elaborado: Las autoras

La figura 67, muestra las empresas que se financiaron y las que no se han
financiado para aportar a la empresa como capital de trabajo y presenta que el 33% del
total de las empresas encuestadas no han requerido este financiamiento para ser
utilizado con ese fin, mientras tanto el 67% si se han financiado ya que consideran que
utilizar dicho financiamiento como capital de trabajo ya que mientras mas capital de
trabajo tenga la empresa menor riesgo presenta de declarase insolvente o simplemente
requiere para continuar operando con sus actividad con financiamientos como recursos

permanentes.
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¢ Qué factores externos afectan a la liquidez de la
empresa?

Disminucidn de ventas 17%

Falta de pago de deudores 83%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90%

Figura 68 Factores externos que afectan a la liquidez en las empresas en la ciudad de Cuenca
Fuente: Datos de las encuestas procesadas
Elaborado: Las autoras

La figura 68, indica que las empresas determinan o consideran que los factores
externos que pueden afectar la liquidez de la empresa son: la disminucion de ventas y
la falta de pago a proveedores. EI 17% de las empresas encuestadas determinaron que
el factor que afecta en su empresa en cuanto a la liquidez es la disminucion de ventas
ya gue han tenido una disminucién de las ventas en una forma inesperada o una mala
planificacion financiera, mientras tanto que el 83% consideran que la falta de pago de
deudores es la causa que afecta directamente a la liquidez ya que su cartera de crédito
crece y no puede hacer un cobro dentro de los plazos establecidos.

Las empresas indicaron que la disminucion de ventas fue afectada por los
cambios que se dan en la sociedad, donde los consumidores ahora realizan compras
mas consientes, para consumo inmediato y no como antes que lo realizaban para un

periodo mas largo.
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¢ Cual es la forma de financiamiento que utiliza la
empresa para la adquisicion de inventarios?

Largo plazo 0%

Corto plazo 100%

0% 20% 40% 60% 80% 100%  120%

Figura 69 Forma de financiamiento para la adquisicion de inventarios en las empresas en la ciudad de Cuenca
Fuente: Datos de las encuestas procesadas
Elaborado: Las autoras

La figura 69, nos indica que el 100% de las empresas encuestadas prefieren el
nivel de financiamiento para adquirir sus inventarios en el corto plazo debido a que se
usa el inventario como garantia de una financiacion, la cual da derecho al acreedor que
en caso de que la empresa deje de cumplir puede tomarse posesion de los mismos,
brindando una oportunidad a la empresa para hacer mas dinamicas sus actividades;
Ademas se financian a corto plazo ya que estas empresas deben obtener inventarios
para ese periodo ya que se dedican a la elaboracion de productos alimenticios donde
algunos productos se comercializan en mayores cantidades y frecuentemente como los

productos que son realizados por las panificadoras.
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CONCLUSIONES

El sector Elaboracion de Otros Productos Alimenticios durante el periodo
2014-2018, presenta dificultades para generar ingresos, lo que indica que las ventas en
cada periodo fueron bajas, ocasionando un margen de utilidad operacional negativo en
casi todos los afios, exceptuando en el afio 2016 donde a pesar de tener una pérdida de

-25%, genera una utilidad neta alta de 169% superando el promedio de la industria.

Con respecto al rendimiento sobre activos y rendimiento sobre patrimonio se
observa que en el aflo 2016 ambos experimentan un crecimiento, tanto en el ROA con
137,61% como el ROE con 370,16%, por lo tanto, en ese afo tienen la capacidad para
generar utilidades por medio de los activos y por el dinero de los inversionistas. En
cuanto al tamafo de las empresas Unicamente las grandes empresas mantienen todos
los afios un manejo eficiente por cada dolar de inversion de para generar utilidad de

los activos y utilidad del patrimonio.

Después de haber realizado el andlisis de rentabilidad al sector Elaboracién de
Otros Productos Alimenticios, en el periodo 2014 al 2018, se evidencia que la
tendencia en el margen de utilidad bruta es creciente desde el afio 2016 hasta el afio
2018, adiferencia con el margen de utilidad operativa ya que sus margenes disminuyen
desde el 2014, llegando a disminuir ain mas en al afio 2018 hasta -31%; para el
margen de utilidad neta el afio que presenta un incremento considerable es el 2016,

con un margen alto de 169%.

En los indicadores de rentabilidad del sector de Elaboracion de Otros Productos
Alimenticios de la localidad vs nivel Nacional, se obtuvo como resultado que en
promedio los rendimientos sobre activos, el rendimiento sobre patrimonio, el margen
bruto, el margen de utilidad operativa y el margen de utilidad neta de la ciudad de
Cuenca, se encuentran bajo la media Nacional durante los afios 2014 al 2017.

En cuanto a los indicadores de endeudamiento, a nivel nacional los afos
estudiados presentan una variacion creciente de endeudamiento promedio de 57,6% es
decir por cada ddlar que invierte la empresa en activos totales $0,57, han sido
financiados por proveedores, instituciones bancarias entre otros. A nivel local en el
2018 las deudas totales bajan a un 48% siendo favorable ya que por cada dolar que

invierten solo $0,48 es financiado por instituciones bancarias, proveedores etc.
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Las empresas cuencanas presentan variaciones del indice de solvencia hasta el
afo 2018 que presenta 52%, es decir que el 52% de los activos es financiado con el
patrimonio. Mientras tanto a nivel nacional se obtuvo un comportamiento similar en
todos los afios estudiados con un indice de solvencia promedio de 42,4% lo que quiere
decir que el financiamiento de los activos por parte del patrimonio resulta
medianamente positivo para cubrir las deudas y obligaciones.

El endeudamiento en base al tamafio de las empresas del sector Elaboracién de
Otros Productos Alimenticios en los periodos analizados presentan un promedio del
68,4% de deuda generado a terceros en el corto plazo; el nivel de endeudamiento en
las empresas es superior al de la media, es decir que las ventas y el nivel de adquisicion

de los hogares disminuyeron.

Con las encuestas realizadas a las empresas del sector Elaboracién de Otros
Productos Alimenticios de la ciudad de Cuenca, se pudo evidenciar que las empresas
gue cuentan con politicas de planificacion financiera desarrollan comportamientos de
inversion y financiacion alta, ya que a gran medida se trabaja con créditos financieros
y créditos comerciales. Para la aplicacion de la planificacion financiera la mayoria de
ellas lo realizan de forma mensual, es decir en el corto plazo ya que pueden tomar
decisiones en el momento requerido y no al finalizar el afio, decisiones que segun las
encuestas son tomadas por medio de gerencia y la herramienta mas utilizada para la
evaluacion del desempefio financiero son los estados financieros. Los financiamientos
adquiridos a terceros por parte de las empresas de la localidad, segun los resultados
obtenidos en las encuestas dio como resultado que la gran parte de las empresas lo
invierten en activos fijos ya que, al ser del sector de Elaboracion de Otros Productos
Alimenticios, depende directamente de los procesos de produccion por tanto la mayor
parte de los gastos de fabrica lo atribuyen a la adquisicién de la planta y equipo. En
conclusion, las empresas del sector consideran que el costo de la deuda al adquirir
financiamiento, si genera beneficios econOmicos, ya que Son empresas con

proyecciones de inversion y crecimiento.
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RECOMENDACIONES

Las empresas de la ciudad de Cuenca que se dedican al sector Elaboracion de
Otros Productos Alimenticios, deben en lo posible contar con politicas de
financiamiento con miras a fortalecer los canales de financiacion para mejorar su
balance, cumpliendo los plazos establecidos para el pago a proveedores lo que ayudara

de forma positiva al flujo del activo circulante en el corto plazo.

Se puede evidenciar la relacion que existe en la utilizacion de los recursos de
las empresas para la obtencion de beneficios econdmicos, por lo que es necesario que

se maneje las herramientas adecuadas para la correcta toma de decisiones.

Las empresas cuencanas y las empresas a nivel nacional deberan permanecer
con variaciones del indice de solvencia positiva solo de esta manera el financiamiento
de los activos por parte del patrimonio resulta medianamente adecuado para cubrir las

deudas y obligaciones.

El nivel de endeudamiento en las empresas es superior al de la media, es decir
que las ventas y el nivel de adquisicion de los hogares disminuyeron por lo tanto se
recomienda tener un mayor control del stock, analizar cobros y pagos para garantizar
que, en el corto, medio y a largo plazo, las empresas puedan asumir los volumenes de

gastos determinados y poder saber hasta qué punto son rentables para la empresa.

Las recomendaciones expuestas se realizaron en base un analisis del entorno
de la propia empresa donde se pudo identificar por un lado las oportunidades que
pueden impulsar la actividad del negocio hacia el futuro y, por el otro, todas las

amenazas que pueden cortar el progreso hacia su futuro idéneo.

La incentivacion para las empresas es importante, por lo que es necesario que
las autoridades desarrollen proyectos para que las empresas tengan beneficios para la
poder acceder a préstamos por parte de las entidades financieras facilitando el proceso

para la obtencion de dichos préstamos.
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ANEXQOS

Anexo 1 Tabla de Producto y Servicios del Subsector Elaboracion de Otros Productos

Alimenticios

CODIGO

DESCRIPCION

C1071.01

C1071.02

C1071.09

C1072.01

C1072.02

C1072.03

C1072.04

C1073.11

C1073.12

C1073.21

C1073.22

C1073.29

C1073.30

C1074.01

ELABORACION DE PAN Y OTROS PRODUCTOS DE
PANADERIA SECOS: PAN DE TODO TIPO, PANECILLOS,
BIZCOCHOS, TOSTADAS, GALLETAS, ETCETERA, INCLUSO
ENVASADOS.

ELABORACION DE PASTELES Y OTROS PRODUCTOS DE
PASTELERIA: PASTELES DE FRUTAS, TORTAS, PASTELES,
TARTAS, ETCETERA, CHURROS, BUNUELOS, APERITIVOS
(BOCADILLOS), ETCETERA.

ELABORACION DE OTROS PRODUCTOS DE PANADERIA,
INCLUSO CONGELADOS: TORTILLAS DE MAIZ O TRIGO,
CONOS DE HELADO, OBLEAS, WAFFLES, PANQUEQUES,
ETCETERA.

MOLIENDA Y EXTRACCION DE JUGO DE CANA (TRAPICHE)
Y PRODUCCION DE PANELA.

ELABORACION Y REFINADO DE AZUCAR DE CANA Y
MELAZA DE CANA:; REMOLACHA AZUCARERA, ETCETERA.
ELABORACION DE JARABE DE: CANA DE AZUCAR, PALMA,
REMOLACHA AZUCARERA, STEVIA, ETCETERA.

SERVICIOS DE APOYO A LA ELABORACION DE AZUCAR A
CAMBIO DE UNA RETRIBUCION O POR CONTRATO.
ELABORACION DE CACAO, MANTECA, GRASA Y ACEITE DE
CACAO.

ELABORACION DE CHOCOLATE Y PRODUCTOS DE
CHOCOLATE.

ELABORACION DE PRODUCTOS DE CONFITERIA:
CARAMELOS, TURRON, GRAGEAS Y PASTILLAS DE
CONFITERIA, GOMA DE MASCAR (CHICLES), CONFITES
BLANDOS, CONFITERIA A BASE DE CHOCOLATE Y
CHOCOLATE BLANCO, ETCETERA.

CONSERVACION EN AZUCAR DE FRUTAS, NUECES Y OTROS
FRUTOS SECOS, CASCARA DE FRUTAS Y OTRAS PARTES DE
LAS FRUTAS.

ELABORACION DE OTROS DULCES: MELCOCHAS,
COCADAS, NOGADAS, DULCE DE GUAYABA, ALFENIQUES,
ETCETERA.

SERVICIOS DE APOYO A LA ELABORACION DE CACAO,
CHOCOLATE Y PRODUCTOS DE CONFITERIA A CAMBIO DE
UNA RETRIBUCION O POR CONTRATO.

ELABORACION DE PASTAS: TALLARIN, ESPAGUETIS,
MACARRONES, LASANA, CANELONES, RAVIOLES Y FIDEOS,
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C1074.02

C1075.01

C1075.02

C1075.03

C1075.04

C1075.09

C1079.11

C1079.12

C1079.13

C1079.21

C1079.29

C1079.31

C1079.32

SEAN O NO COCIDOS, RELLENOS O CONGELADOS,
ELABORACION DE ALCUZCUZ.

SERVICIOS DE APOYO A LA ELABORACION DE
MACARRONES, FIDEOS, ALCUZCUZ Y PRODUCTOS
FARINACEOS SIMILARES A CAMBIO DE UNA RETRIBUCION
O POR CONTRATO.

ELABORACION DE PLATOS A BASE DE CARNE O DE POLLO,
ESTOFADOS Y COMIDAS PREPARADOS AL VACIO,
CONGELADAS, ENVASADAS, ENLATADAS )
CONSERVADAS DE OTRA MANERA.

ELABORACION DE PLATOS DE PESCADO Y MARISCOS,
INCLUYENDO PESCADO CON PAPAS FRITAS, ENVASADO O
CONGELADO.

ELABORACION DE PLATOS PREPARADOS A BASE DE
LEGUMBRES Y HORTALIZAS, CONGELADAS, ENVASADAS,
ENLATADAS O CONSERVADAS DE OTRA MANERA.
SERVICIOS DE APOYO A LA ELABORACION DE COMIDAS Y
PLATOS PREPARADOS A CAMBIO DE UNA RETRIBUCION O

POR CONTRATO.
ELABORACION DE OTRAS COMIDAS PREPARADAS:
CONGELADAS, ENVASADAS, ENLATADAS @)

CONSERVADAS DE OTRA MANERA.
ACTIVIDADES DE DESCAFEINADO, TOSTADO Y
ELABORACION DE PRODUCTOS DE CAFE: CAFE MOLIDO,
CAFE INSTANTANEO (SOLUBLE), EXTRACTOS Y
CONCENTRADOS DE CAFE.

ELABORACION DE PASTAS, EXTRACTOS Y
CONCENTRADOS DE SUCEDANEOS (SUSTITUTOS) DEL
CAFE.

ELABORACION DE EXTRACTOS Y PREPARADOS A BASE DE
TE O MATE; MEZCLA DE TE Y MATE, INFUSIONES DE
HIERBAS (MENTA, MANZANILLA, VERBENA, ETCETERA).
ELABORACION DE ALIMENTOS ESPECIALES PARA
INFANTES, LECHE MATERNIZADA, LECHE Y OTROS
ALIMENTOS COMPLEMENTARIOS PARA EL CRECIMIENTO,
ALIMENTOS QUE CONTIENEN INGREDIENTES
HOMOGENEIZADOS.

ELABORACION DE OTROS ALIMENTOS ESPECIALES:
CONCENTRADOS DE PROTEINAS; ALIMENTOS
PREPARADOS CON FINES DIETETICOS, ALIMENTOS SIN
GLUTEN, ALIMENTOS PARA COMBATIR EL DESGASTE
CAUSADO POR EL ESFUERZO MUSCULAR, ETCETERA.
PROCESAMIENTO DE ESPECIAS Y CONDIMENTOS: LAUREL,
TOMILLO, ALBAHACA, CILANTRO, COMINO, CANELA,
PIMIENTA, NUEZ MOSCADA, JENGIBRE, SAL DE AJO, DE
APIO, ETCETERA.

ELABORACION DE SALSAS LIQUIDAS O EN POLVO:
MAYONESA, HARINA Y SEMOLA DE MOSTAZA, MOSTAZA
PREPARADA, SALSAS DE: TOMATE, Ali, SOYA, ETCETERA.
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C1079.33
C1079.34

C1079.40

C1079.91
C1079.92

C1079.93

C1079.94

C1079.99

ELABORACION DE VINAGRE.

PROCESAMIENTO DE SAL DE MESA; POR EJEMPLO: SAL
YODADA.

SERVICIOS DE APOYO A LA ELABORACION DE OTROS
PRODUCTOS ALIMENTICIOS N.CP A CAMBIO DE UNA
RETRIBUCION O POR CONTRATO.

ELABORACION DE LEVADURA Y POLVOS DE HORNEAR.
ELABORACION DE SOPAS Y CALDOS DE DIVERSOS
INGREDIENTES, LIQUIDOS, SOLIDOS, POLVO O TABLETAS.
ELABORACION DE EXTRACTOS Y JUGOS DE CARNE,
PESCADO, CRUSTACEOS O MOLUSCOS.

ELABORACION DE CONCENTRADOS ARTIFICIALES;
POLVOS SOLUBLES PARA LA PREPARACION DE POSTRES,
TORTAS, FLANES, BUDINES, GELATINAS, REFRESCOS EN
POLVO SIN DILUIR, EDULCORANTES, SABORIZANTES,
ESPESANTES, COLORANTES, ETCETERA.

ELABORACION DE OTROS PRODUCTOS ALIMENTICIOS:
ELABORACION DE MIEL ARTIFICIAL, PRODUCTOS DE
HUEVO, CLARAS DE HUEVO, OVOALBUMINA, ETCETERA.

Tabla 11 Productos y Servicios del subsector Elaboracion de Otros Productos Alimenticios
Elaborado por: Las autoras
Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)
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Anexo 2 Indicadores de Rentabilidad

INDICADORES DE RENTABILIDAD

Margen de
utilidad bruta

Margen de
utilidad operativa

Margen de
utilidad neta

Rendimiento
sobre activos
totales (ROA)

Rendimiento
sobre patrimonio
(ROE)

Margen bruto

EBITDA

DUPONT

Margen de caja

Utilidad bruta

Utilidad operacional

Utilidad operacional

Ventas

Utilidad neta

Ventas

Utilidad neta
Activo total

Utilidad neta

Total Patrimonio

Ventas — Costo de ventas

Ventas

Ventas netas - Costos

totales -

Gastos Totales + Gastos no
operacionales +
Depreciacion y
amortizaciones

MUN

. Ventas Totales

Activos Totales

EBITDA
Ventas Netas

Mide la rentabilidad de la empresa
antes de gastos operacionales, asi
como de su actividad no operacional.

Mide la rentabilidad de la empresa
para determinar si sus actividades
regulares son rentables o no.

Mide la rentabilidad de la empresa
luego de haber cubierto las
obligaciones tales como impuestos,
participacién, trabajadores, reservas
respectivas.

Mide la capacidad del activo para
generar utilidad.

Mide la rentabilidad sobre Ila
inversion de los accionistas.

Mide el margen de utilidad de las
ventas.

Resultado de Beneficios antes de
intereses, impuestos, depreciacién y
amortizacién

Identifica si la empresa esta usando
eficientemente sus recursos y como
se genera las ganancias

Determina el flujo de caja generado
por las operaciones de la empresa

Tabla 12 Indicadores de Rentabilidad

Elaborado por: Autoras

Fuente: (Gitman & Zutter, 2016)
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Anexo 3 Indicadores de Endeudamiento

INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO

Deuda total

Concentracion
de pasivos en el
corto plazo

Endeudamiento
financiero

indice de
solvencia

Apalancamiento
total

Apalancamiento
en el corto plazo

Pasivo Total
Activo Total

Pasivo Corriente

Pasivo Total

Obligaciones Financieras

Activo Total

Patrimonio Total
Activo Total

Pasivo Total
Patrimonio

Pasivo Corriente

Patrimonio

Mide la capacidad de
endeudamiento de la
empresa.

Mide que parte de la
deuda es a corto plazo.

Mide la parte del activo
que es financiada por
entidades financieras.

Mide el porcentaje de los
activos que son
financiados por recursos
de accionistas 0 socios.

Mide la cantidad o hasta
donde esta
comprometido el
patrimonio con respecto
a sus acreedores para
saber qué tanta
autonomia  financiera
tiene la empresa.

Tabla 13 Indicadores de Endeudamiento

Elaborado por: Autoras

Fuente: (Gitman & Zutter, 2016)
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Anexo 4 Tablas de criterio Chauvenet de Rentabilidad

2014 2015 2016 2017 2018

PROMEDIO -0,05 -0,08 7,21 62,54 -0,13

DESV ESTAN 0,59 0,74 70,79 1133,14 1,40

RENDIMIENTO SOBRE gﬁgﬁcetnaet;'a 2,81 2,81 3,14 3,14 3,14
ACTIVOS Grados de libertad 262 282 308 315 314
Total Datos 272 294 322 324 328
Datos Atipicos 10 12 14 9 14

PROMEDIO 0,45 0,05 0,35 0,58 0,34

DESV ESTAN 1,06 2,44 2,45 0,56 2,77

Segun tabla

MARGEN BRUTO Chauvenet 2,81 2,81 2,81 2,81 2,81
Grados de libertad 120 106 140 177 160
Total Datos 201 206 238 255 251
Datos Atipicos 81 100 98 78 91

PROMEDIO -0,07 -0,75 -0,80 -0,47 -2,02

DESV ESTAN 1,35 9,60 8,67 8,29 27,21

Segun tabla

MARGEN UTILIDAD Chguvenet 2,81 2,81 2,81 2,81 2,81
OPERATIA Grados de libertad 120 106 140 177 160
Total Datos 201 206 238 255 251
Datos Atipicos 81 100 08 78 91

PROMEDIO -0,05 -0,77 23,43 -0,50 -2,03
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MARGEN UTILIDAD
NETA

DESV ESTAN

1,46

9,64

336,07

8,28

26,27

Segun tabla
Chauvenet

2,81

2,81

2,81

2,81

2,81

Grados de libertad

120

106

140

177

160

Total Datos

201

206

238

255

251

Datos Atipicos

81

100

98

78

91

RENDIMIENTO SOBRE
PATRIMONIO

PROMEDIO

0,08

0,03

6,93

62,88

-0,11

DESV ESTAN

3,43

1,47

79,76

1133,12

3,66

Segun tabla
Chauvenet

2,81

2,81

3,14

3,14

3,14

Grados de libertad

258

282

304

315

316

Total Datos

270

294

320

324

329

Datos Atipicos

12

12

16

13

MARGEN DE UTILIDAD
BRUTA

PROMEDIO

0,33

0,50

0,15

0,66

0,53

DESV ESTAN

1,25

2,48

2,42

3,50

2,61

Segun tabla
Chauvenet

2,81

2,81

2,81

2,81

2,81

Grados de libertad

120

106

140

177

160

Total Datos

201

206

238

255

251

Datos Atipicos

81

100

98

78

91

DUPONT

PROMEDIO

-0,04

-0,06

1,35

-0,33

-0,14

DESV ESTAN

0,66

0,75

16,59

3,76

1,60

Segun tabla
Chauvenet

2,81

2,81

2,81

2,81

2,81

Grados de libertad

116

102

138

175

154
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Total Datos 199 204 237 254 248
Datos Atipicos 83 102 99 79 94
PROMEDIO 767.203,20 810.612,30 665.715,22 745.695,81 802.763,31
DESV ESTAN 3.973.725,33 4.444.096,71 3.778.998,47 4.120.856,54 4.345.638,61
EBITDA Segun tabla 281 3,14 3,14 3,14 3,14
Chauvenet
Grados de libertad 282 306 336 333 342
Total Datos 282 306 336 333 342
Datos Atipicos 0 0 0 0 0
PROMEDIO -0,02 -0,72 -0,76 -0,40 -0,31
DESV ESTAN 1,24 9,60 8,67 8,30 2,92
Segun tabla
2,81 2,81 2,81 2,81 2,81
MARGEN DE CAJA Chauvenet
Grados de libertad 120 106 140 177 160
Total Datos 201 206 238 255 251
Datos Atipicos 81 100 98 78 91

Tabla 14 Criterio de dispersion de Chauvenet Rentabilidad

Elaborado por: Autoras

Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)
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Anexo 5 Tabla de criterio anélisis Chauvenet Endeudamiento

2014 2015 2016 2017 2018

PROMEDIO 0,58 0,61 1,95 0,93 0,67

DESV ESTAN 0,62 0,74 24,22 3,42 0,89

DEUDA TOTAL Segun tabla_Chauvenet 2,81 2,81 3,14 3,14 3,14
Grados de libertad 262 282 308 315 314
Total Datos 272 294 322 324 328
Datos Atipicos 10 12 14 9 14

PROMEDIO 0,69 0,70 0,69 0,68 0,67

DESV ESTAN 0,33 0,33 0,35 0,35 0,36

PASIVO EN EL CORTO Segun tabla Chauvenet 2,81 2,81 2,81 2,81 2,81
PLAZO Grados de libertad 160 196 210 237 229
Total Datos 221 251 273 285 286
Datos Atipicos 61 55 63 48 57

PROMEDIO 0,07 0,06 0,03 0,07 0,08

DESV ESTAN 0,13 0,12 0,09 0,15 0,21

ENDEUDAMIENTO Segun tabla Chauvenet 2,81 2,81 3,14 3,14 3,14
FINANCIERO Grados de libertad 262 282 308 315 314
Total Datos 272 294 322 324 328
Datos Atipicos 10 12 14 9 14

PROMEDIO 0,41 0,39 -0,95 0,07 0,33

DESV ESTAN 0,62 0,74 24,22 3,42 0,89

INDICE DE SOLVENCIA | Seguln tabla Chauvenet 2,81 2,81 3,14 3,14 3,14
Grados de libertad 262 282 308 315 314
Total Datos 272 294 322 324 328
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Datos Atipicos 10 12 14 9 14
PROMEDIO 6,46 4,36 14,86 3,26 -0,34
DESV ESTAN 37,50 31,00 109,26 136,36 110,41
LEVERANGE TOTAL Segun tabla.Chauvenet 2,81 2,81 3,14 3,14 3,14
Grados de libertad 258 282 304 315 316
Total Datos 270 294 320 324 329
Datos Atipicos 12 12 16 9 13
PROMEDIO 4,54 1,18 9,16 0,64 -0,40
DESV ESTAN 33,93 11,88 86,16 73,62 45,32
LEVERAGE C/P Segln tabla_Chauvenet 2,81 2,81 3,14 3,14 3,14
Grados de libertad 258 282 304 315 316
Total Datos 270 294 320 324 329
Datos Atipicos 12 12 16 9 13

Tabla 15 Criterio de dispersion Chauvenet Endeudamiento

Elaborado por: Autoras

Fuente: (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros , 2018)




Anexo 6 Modelo de la encuesta aplicada a las empresas en la ciudad de Cuenca

@ e MEDICION DELA GESTION ~ roris (W)
FINANCIERA

La presente sncuesta tiens |2 finalidad de levantar informscion sobre |2 gestion Anmmciers o las
uppriess del sector da "Oros productos alimasticics” de 1o ciudsd de Cusscs, L solicitamos
colabaracion pars responder a |as preguntas que s formularan 2 raves de un cusstionano. Sus

respwistas jon de extremas impartascia pars aoestro estiadio, Le garaetizsmen sbsohats
confldencialided de la informacion que nos propercions v, solicitamos su sutorizacion para utilizar log
datos an forme agregada e Loy nesultados fesles.

DATOE DEL ENTREVISTADO
Pl MNombres

Pl Capo
Pi Comeo P4 Telefono

INFORMACION GENERAL DE LA EMPRESA
P§  Razom Social

P¢ Teliforo

PT  Comeo electronico

Pd  Dimsccicn

PO Ado de comstitucion ]

PI0  Empress famsilinr? g ¥o []
P11 Que productes o servicios sa ofertan’

Pl Cantided de enspleados Admieastracicn
i noming: Ventas
Plasta
Total
GESTION FINANCIERA
P13, La eenpress cuseta con una sstrocnira da gobianso definsda’ s [] wo[]

Fl4 Losmpress cussia con FUEDE WEARSAR AT DF LNV OFCISN)

Misica [ Vision [ Objativos [ oA []

P15 ,Laeempresa realiza actividades de planificacin finasciara® s [] wo[]
Al RIS 8 pasnn P
paps  Cuales?
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P14

7151 ;La empresa cueta con politicas de planificacion fmamciers” I [ | No[ ]
Al PISLE N pare a PIES
o b Desita

7153 ;Para gue penode se realiza Iz planificacion finarciera” sreor wisces wis o res opcsss
Mensizl [] Amz] []
Trimestral [] Mas de 1n 2 []
Semestal [] Otmo

Fi54  ;Que area de ]a empresa realiza |a planificacion fimanciena” arircas sore rom aros;
Geranciz [] Produccion []
Planeacion [] Camercial []
Finarzas [] Om

Fisz  Quier/guismes tilivan la planificacion financiera®

R ﬁpm I:|_'1‘.'. wiliza ].El._pliII!IJﬂl:H.I'_LEI:I!I. fmancien? rreos wences wds 05 o ORCTN

Analisis de meresos ¥ zastos [ | Decisiones de iversiones ||
Analisiz de caja Plareacior de imgrases ¥
[0 e O
Realizacion de estados [] Estimariones financieras 2 coro ||
fmarcierns plzzo
Prayecciae de estados [] Estimariores financierss 2 arzn [ |
fmarcieros plzzo
;L2 empresa slabora presqposstos” [ ] wo[ ]

£l P (W) pazes PIT
F16.2  ;Que tipo de presapusstos slabara? sraos wisces wis ox v ore

Can ] Ieraso: []
Iversion [] Costos y g2stos ]
¥161  Fealiza zeguimiznto al presupuoasto? i |:| Hﬂl:l

E PRy D90 par a PGS

ri6xt  ;Con gue fecuencia?

7163 Realiza ajuste presupuestarie” st[] wo[ ]
Fié4 ;Se evalia la ejecucion presupuestaria al final del periodn” st [ ] wo[ ]
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P17

PlE

PI®

P10

Pl

P

oCual &1 1o principal fisalidad de la alaboracion v presectacion da bos estades fnancaeros’

AENRWERE LT EAGEVER JOF MR HEVEE L9 W4T BESREAENTE

Raslizar planificacion [ Seguinienso v contol ]
Tome da decislones [] Provecsar a aetidades dacommrol [
Oas

oS54 rualizan evaliaciones del deempedio financiero de laemprea® 81 [ ] 0[]
(85 PLLL (VE) pase a BIF

piis Com qub recusncin’ murss wancat ais os e crexin

Ml [ Semesral ]
Timsmal [ Afmldide [
Otros

P42 Que herramiestas utiliza pera la evahuacion del desenspedo fnancaro” mozss sascas

AT EE LR SRS

Indicadores Seanciares [ | Anslisis vertical ¥ borzzoenal ]
Flujo de efectivo ] Otwos

P18.3 ;e establecen madidas comectivas es base s lawvaluacien? 81 [ ] NO[]
£Rly BIALL (N0 pare a PUE

piids .54 evabaen Jos resultados de las medsdas correctivas® s [] we[]
50 han realizado auditorias finencieras e |2 empresa en loa dtimos 3 81 [ ] mo[[ ]

ailon?
FR) IR (NO) pase & P36

pie1 JDe qué tipe? lenerea [] Exerna ]
oL empress cuseta con politicas de financiantesto? 8l |:| H.':ID
£hly B8) (N pasea D3
Pt 1  Cuales son’

hacta doede se dirigen lod fhyjos provensentes de Spanciamieste” (FLEDL
MARCAR MAS DE LA OPCION)

Coenpea de activos Sjos [ Giaste corrsente ]
Compra de maumos [] Pago de obligacionss ]
Page de Parscnal [] Otros

(Cuales fueron las fontes de fmanciasbento de corto plazo 3 b= que rcamic la empresa
durante Loy altimos clnco afios” EVUMIRT L SPCIONES QUT APLICAN, HENDO § LO M
RECLRRENTE)
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Pla

PI§

20

P18

PR

P3d

Prestamos bancos [] Provesdorss []

Preztamo: cooperativas |:| Capiial de socios |:|
Prastamas de socios [] Emusion de oblizacions: []
Préstamo: detercaros [ | Otros

;Cuales fieron laz foemtes da firemriamients de largo plazo 2 [2= gue recmio 2 empresa dorants Loz oltis
CiB0D AB0ST (ENTMERE LS OPCRONES (JUE AFISCLY, TENDE | L0 MAT RECIREENTE)

Praztama: baecos |:| Capital de socios |:|
Préstamo: cooperatvas [ | Emusion de obligzcions: []
Prastamaos de socios |:| Otros

Prastamaos de terceros |:|
Tara la adrmisicion de activos fijos usted recre a ue franciamsiests de- (uirprs soro oo
OFCTON
Mencs de 1 fio [] Mazs da 5 afios []
125 o []

Indicue 1a ralacion erire &l pasivo v &l patrimorie para considarer mma sstroctora optima de Srencjaemis
(4T OPCRONVES DESEN SUALAR [003)

Pasvo [ PATRIMOMIO [ %
£ Considera usted gue el costo de la denda zeners benefiries s[] mo[]
BComamcos 2 1a empresa”
(& FI6 2 (N pare 2 BIT
P61 ;Cuales?

;e fuentp de firanciamients considera maz comnsa’
Capital eema [ | Capital propic [ |

:ue tipo de resfricciores ha encontrade al momsento de salicitar finsncimisnta? ENTMERE L45
OPCIONES (JUE APLIQUEN, SENDO § Lo W4T RECURRENTE)

Exceso de doommentacion |:| (arantes GGarantias |:|

Demora en efectivizar ol prestamas |:| {Oitmas

;Ha requerido firenciamientn para ser wtilizade como capital de rehajo? st [ o[ ]
20y PR (W0 pazes P3G

20.1 Elplazp de fnanciamisnto requeride ba sidac QimgUE So00 D00 OPCION)
123 messs |:| 3 afimezes |:|
Talmeses [ | Sallmesss [ |

e factores extemos afectan 2 1z Homider de 12 emipresa’” Pusde marcar s de wrs apeidn)

Falta de pago de dendorss [] omes
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Pl

pal

P33

P35
Pis

Diumisnucion de ventas ]

(Owe deciilones toma habirualmaets pars majorer 1 Lquides” (EVTTAR Lis SPCRENTS
QUE APLICAN, SIEXDO | 1O MAS RICURREINTE)

Modificar politicas decobro [ | Fisanclamiesto Inteme [ |
Modificar politicas depago [  Financiamiesto Exterso ]
Otros ]

;La ampresa ciesta con politicas de inverisoe” s [] wo[]
AR B Q) panea P

Pa2t ;Cuales san?

{ Cudl o5 1a practica mas comim para ¢ manejo del excedente del efective” acurcur 3020 Lo
oPEIEN

Existuecias [ | Pago do cbligaciooss [ |
Polizas [ Acclonas ]
Bows [ Otren

(Cuales kan sido b imverslonas qioe realizo 1o empress disemte lod 5 wltimos 04" sozse

SEARCAR AT BE L SRR
Activos Sjos [_| Existencias [ |  Acciemss [ |
Polizs [ Boos [ | Ot

(Cual & la tasa asperada da rentabilidad de los socios”

(La empresa importa o ha importads materia prima, nisquinarias o squipos”
#80) PId | (NG pase a PIT
&

wo []

P340 ,Ha encontrado alpin tipo de resriccion al momanto de g [ ¥o[ ]

12h

impartar materia prima, maguinarias ¢ squpos’
Sy BLLE ) pare @ BT
#1401 (Cuales?

(L4 amnpréda axporta i productos’
#80) PAT | (NG pane s P

1]

v (]

P37.1 ;Cuat tipo de rextriccion ha encontrado para exportar sus productes’
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Pt

P33

B

Pl

P42

P43

P42

P45

Corsidera usted gue b2 impartacion de materia prima y a [ ] wo[ ]
maquinaria l: da wma vemtaja competitiva”

(SN PEEY (W8 pasze = PIF

P3zl Cual?

;La empresa wtiliza politicas de inventarios? a [ ] wo[ ]
{51 P45 1 (X)) gaze = Pl
2381 Cudles?

;Para controlar los imventarios se manejan stock 81 |:| HC'D
Ty v stock mimise?

+Con qua framencia =z realiza Ia toma fixica de los imventarioe? ALRGCE 2020 DN OFCEN)

Umavezalafio [ | Misceuwsaveralaio [ |  Owes

:Cual es Ia forma de framciamiesto que utiliza Ia empresa para la 2dguisicion de myentarips”
MARGLUE S0L6 L RN

Comoplzza [ | Larzo plazo []

;La empresa ka detennimado politicas de credito con chiestes” A | |:| }IDD
F‘.".!:. Pal) (N0 pase a P

P43l ;Cuales?

Para porzar predito 2 sus clisntes 2 emresa aralive (PLEDE MARCLR AL DE LA SOPCIEY)
hlonto de venta: |:| Liquidez |:|

Sohrencia |:| Oitras

;La empresa realiza nalisis sobre ol deterioro devalordecarer” I [ | O[]
{55 P51 (0] pmm = B4
P45 ;Con que fecuencia’ [PUEDE MARCAR LS BE [70d PCTEN)

Semanal [] Gemesml []
Mersual []  Ams []

Trimesmal [ | Ot

P45.2 ;Com el analizis realizady sz toman medidas correctives” 81 |:| Hﬂl:l
(30) PeE.2 8 200 paaza PEE
pasa ;Cuales?
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P44 El responsable del Area Fimanciera thene formacion #0: suass sascas sir 26 s socias

Adnunstracion D Banca v finaezss D
Comabilidady suditoris [ Ningna ]
Oua

P47 Cuinto tiempo tiane de permanencia n la empresa l respansable del Area Financiara®
R —

P48 Caints teanps de expersincia conssdars necassrss la ampreas para o responaabls Sal Ares Fmanciens”
O —

P49, Se realizan capacitaciones al personal del Area Financiera® 80 wolg

SRl Pag ) NG Neaiima drsadiia
pait ;Con que frecusncia®

P01 ;Enque temas se realiza 1 capaciacion” susss wascas s 58 v sesis;
Tributarso ] Fiznciero ] Presuuastes [ |

Coetable ] Adminsstracion [ PRHH ]
Marketitg ] Otros

ENCUESTADOR

Nambre

Telafono

Facha

111



Anexo 7 Fichas Técnicas del estado del arte

1. Ficha - Analisis econémico — financiero de las empresas concesionarias de

automoviles en Espafa.

Revista Cientifica

Revista de métodos cuantitativos para la
economia y la empresa

Titulo del Paper

Anaélisis econémico — financiero de las
empresas concesionarias de automaviles
en Espafa

Autores Rico Belda Paz — Departamento de
Andlisis Econdmico de la Universidad de
Valencia

Afio 2015

Modelos utilizados

Indicadores Financieros

Modelo de eleccion Logit Binaria

Variables utilizadas

Entrada:

Balances Ibéricos)

Salida:

rentabilidad.

e Datos que provienen de la base de datos SABI (Sistema de Andlisis de

e Indicadores de solvencia y liquidez, costes y productividades y

Datos de la aplicacion:

Sector, Empresas, Pais

Para este modelo se aplico a una muestra
de 1218 empresas que  son
concesionarias de automdviles en
Espafa, utilizando datos procedentes de
la base de datos SABI.

Tamaro de la muestra

1218 empresas concesionarias de
automoviles

Resultados/Conclusiones

empresas.

En este estudio se pudo observar que las empresas concesionarias han
experimentado una disminucion continua de la productividad de sus trabajadores,

como consecuencia del recorte producido por la actividad de las diferentes
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Se pudo evidenciar que la empresa en este sector antes de la crisis se caracterizaba
por tener una rentabilidad baja, reducido margen de beneficio, un efecto de
apalancamiento positivo. Ademas, con la debilidad de la demanda y restricciones
del crédito hubo una disminucion en las ventas, por lo que ha llevado a tener un
deterioro continuo de los beneficios, presentando valores negativos mas del 50% de
las empresas de este sector en el afio 2012,

De acuerdo al modelo aplicado de logit binario, se ha determinado que las empresas
has sabido mantener su rentabilidad en las crisis, es porque aquellas empresas han
sabido conseguir una mayor contencion de los gastos de personal sobre los ingresos
de explotacion y una mejora de su margen de beneficio al reducir sus costos y las
empresas que han reducido su endeudamiento y mejorar la capacidad para la
devolucién de la deuda son las que han tenido mayores probabilidades para seguir
siendo rentables.

2. Ficha - El endeudamiento como indicador de rentabilidad financiera en las
MiPymes turisticas de Campeche.

Revista Cientifica Revista Internacional Administracion &
Finanzas.
Titulo del Paper El endeudamiento como indicador de

rentabilidad financiera en las MiPymes
turisticas de Campeche.

Autores Luis Alfredo Arguelles Ma,
Roman Alberto Quijano Garcia,
Mario Javier Fajardo,

Fernando Medina Blum,

Carlos Enrique Cruz Mora,

Universidad Auténoma de Campeche,

México.

Afio 2018

Modelos utilizados Ecuacion de regresién lineas del
Endeudamiento y Rentabilidad
Financiera.

Variables utilizadas
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La variable dependiente “Y”, razén financiera como obtencion de los estados
financieros aplicados a las empresas.

La variable independiente — X1 Endeudamiento, fue incluida en el modelo, esto es,
no fue rechazada para el analisis al ser su valor diferente a cero.

Entrada:

e Datos de los Estados financieros de las 11 empresas.

Salida:

e y=a+BlX1
e y=0.843+4303X1

e Matriz de Datos Para la Verificacion de la Bondad del Ajuste

Datos de la aplicacion: Para este estudio se aplico los
indicadores de rentabilidad vy
endeudamiento a 11 empresas, 9
pequefias empresas y 2 empresas grandes
de la ciudad de Campeche, Estado de
Campeche, en México.

Sector, Empresas, Pais

La informacion fue obtenida de los
estados financieros basicos: Estado de
Posicion Financiera o Balance General,
Estado de Resultados por el ejercicio
comprendido del 1 de enero al 31 de
diciembre del 2016.

Tamafio de la muestra 11 empresas de la ciudad de Campeche
en México.

Resultados/Conclusiones

En la investigacion realizada a estas 11 empresas de la ciudad de Campeche, se
obtuvo resultados de factores econémicos que tratan de explicar la probable relacion

entre la dimension empresarial y el grado de endeudamiento.

Los resultados obtenidos en esta investigacion fueron contrastantes ya que en la
mayoria se visualiza una tendencia sincronica entre el crecimiento en la rentabilidad
financiera con el endeudamiento, ademas estos resultados son ya que se desarrollo
la prueba a través del estadistico de bondad de ajuste, método en el cual se sustituye
en la ecuacion para obtener los resultados reales de la empresa, y se confirmo la
aseveracion de que conforme se endeude prudentemente la organizacién. Las
organizaciones observadas presentan resultados positivos que van desde 0.01 el mas

bajo hasta 4.28 el mas alto; sin embargo, en la parte del endeudamiento va desde -
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.025 hasta 0.61 el méas alto, lo que vislumbra una tendencia simultdnea de que a
mayor proyeccion de la deuda un impacto de soporte para que crezca la rentabilidad.

Y con los resultados obtenidos se lleg6 a la conclusidn de confirmar que estan de
acuerdo a la hipdtesis de a mayor endeudamiento se propiciard una mejoria en la
rentabilidad.

3. Ficha - Aplicacion de andlisis discriminante para evaluar el mejoramiento de
los indicadores financieros en las empresas del sector alimento de barranquilla
- Colombia

Revista Cientifica Revista Chile de Ingenieria

Titulo del Paper Aplicacion de analisis discriminante para
evaluar el mejoramiento de los
indicadores financieros en las empresas
del sector alimento de barranquilla -
Colombia

Autores Tomas Fontalvo Herrera
Efrain de la Hoz Granadillo

Juan Carlos Vergara

Afio 2012

Modelos utilizados Anadlisis discriminante
Distancia de Mahalanobis
Prueba de Box

Prueba de Shapiro y Wilk

Variables utilizadas

Entrada:

e Estados Financieros entre el afio 2004 y 2009, de la Superintendencia de

Sociedades y la Camara de Comercio.

Salida:
e Indicadores Financieros

e Funciones discriminantes

Datos de la aplicacion: Empresas del sector alimento de
Barranquilla, Colombia
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Sector, Empresas, Pais

Tamafio de la muestra 13 empresa del sector alimento

Resultados/Conclusiones

Los resultados obtenidos para los periodos 2004 y 2009, segun la prueba de Shapiro
y Wilk estan por encima del 0,8. Sin embargo para las pruebas de normalidad dan

como resultado que algunas no se comportan como variables normales.

En la homogeneidad de las matrices de varianza y covarianza los resultados
obtenidos del estadistico de contraste permiten aceptar con un alto grado de

confianza.

Al desarrollar el analisis discriminante en las 13 empresas del sector alimento,
presento una efectividad buena con un promedio total de clasificacion del 85% de
las empresas lo que significa que la confiabilidad para predecir el comportamiento

de dichos indicadores en el futuro.

De acuerdo los indicadores aplicados en las empresas se pueden evidenciar que
existe un mejoramiento en el indicador apalancamiento a largo plazo lo que no
ocurre para los indicadores de razén corriente, prueba acida, rentabilidad operativa,

rotacion de activo, nivel de endeudamiento y apalancamiento a corto plazo.

4. Ficha - Factores explicativos del nivel de endeudamiento de las empresas
espafolas: un andlisis con datos de panel

Revista Cientifica Economia Mexicana

Titulo del Paper Factores explicativos del nivel de
endeudamiento de las empresas
espafiolas: un analisis con datos de panel

Autores Maria Concepcion Verona
Lourdes Jordan
Octavio Maroto

Rosa Maria Céaceres

Yaiza Garcia
Afo 2002
Modelos utilizados Modelo por minimos cuadrados
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Variables utilizadas

Entrada:

e Datos de panel con una ecuacion de regresion

Salida:

e Indicador de endeudamiento

Datos de la aplicacion: Muestra constituida por empresas no
financieras que han cotizado en la bolsa

Sector, Empresas, Pals espafola durante el periodo 1990-1999

Tamafio de la muestra 65 empresas de los diferentes sectores

Resultados/Conclusiones

Al medir la influencia del tamafio de la empresa en el nivel de endeudamiento se
evidencia que el coeficiente resulta significativo teniendo una relacion positiva con
respecto a la variable dependiente, y aquellas empresas grandes pueden acudir a

mercado r y obtener financiamiento ajeno.

Ademas, se confirmd que cuando los costos de la deuda son mayores serd la
tendencia a incrementar su nivel de endeudamiento, por lo que se determina que a
medida que las cargas financieras aumentan las empresas utilizan menos recursos

financieros de terceros.

En Conclusion, al aplicar esta metodologia se comprueba que el comportamiento de
la muestra a lo largo del periodo se ajusta al enfoque de efectos fijos, ya que
permanecen constante a lo largo del tiempo, por lo que se puede afirmar que el
tamafio de las empresas como el tamafio de sus garantias influye bastante ya que

mayor serd su nivel de endeudamiento de acuerdo al tamafio de estas.

5. Ficha - Analisis del impacto del nivel de Endeudamiento en la rentabilidad.

Revista Cientifica Brazilian Journals of Business

Titulo del Paper Anélisis del impacto del nivel de
Endeudamiento en la rentabilidad.

Autores Juan Carlos Lopez Angel

Victor Manuel Sierra Naranjo
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Afo 2019

Modelos utilizados Indicadores financieros

Variables utilizadas

Entrada:

e Estados Financieros de los afios 2012 y 2013 de las organizaciones

vigiladas por la Superintendencia de Sociedades de Colombia

Salida:

e Indicadores de rentabilidad y endeudamiento

Datos de la aplicacion: Empresas vigiladas por la
Sector. E Pai Superintendencia de Sociedades de
ector, Empresas, Fais Colombia en los afios 2012 y 2013
Tamafio de la muestra 27 168 empresas en el afio 2012
27 353 empresas en el afio 2013

Resultados/Conclusiones

Como resultados mediante la aplicacién de los indicaros, se obtuvieron que el indice
de endeudamiento no guarda una relacion con la rentabilidad del activo y del
patrimonio, ademas algunos sectores con bajo nivel de endeudamiento tienden a
tener mayor rentabilidad que los sectores que tienen mayor nivel de endeudamiento,
porque se determina que la estructura de financiacidn depende del sector en que se
encuentren las empresas, ya que su estructura tienen variaciones de acuerdo a las

politicas y decisiones de cada empresa.

En este estudio se pudo apreciar que las obligaciones financieras no relevantes en
cuanto a la financiacion, pero es la fuente de financiamiento méas importantes en la

gran mayoria de los sectores.

El nivel de endeudamientos de las empresas en los afios 2012 y 2013 no tiene una
relacion directa con los resultados de los indicadores de rentabilidad sobre el activo
y el patrimonio, ya que dependen de mdaltiples variables y que las decisiones que se
tomen frente a la financiacién ya que no infieren en el resultado de la rentabilidad,
ya que estas empresas tienen un comportamiento irregular por lo que no es facil

predecir las diferentes variables de endeudamiento y rentabilidad.
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6. Ficha - Evolucidon en rentabilidad financiera y endeudamiento seglin tamafio
de organizacion de gestion de instalaciones deportivas de ocio no competitivo

Revista Cientifica Podium sport, leisure and tourism review

Titulo del Paper Evolucion en rentabilidad financiera y
endeudamiento  segun tamafio de
organizacion de gestion de instalaciones
deportivas de ocio no competitivo

Autores Moisés Grimaldi Puyana

Antonio Jesus Sanchez Oliver

Afio 2017

Modelos utilizados Indicadores Financieros, analizados en el
programa estadistico SPSS.21.

Variables utilizadas

Entrada:

e Estados financieros de las empresas en el periodo 2005 -2012

Salida:

e Indicadores de rentabilidad y endeudamiento

Datos de la aplicacion: La seleccion de la muestra se llevo a cabo
una busqueda sistematica en el sistema
de andlisis de balances ibéricos sobre un
total de 1.760 empresas de gestion de
instalaciones deportivas, registradas en
el Codigo Nacional de Actividades
Econdémicas (CNAE), Espafia.

Sector, Empresas, Pais

Tamafio de la muestra 1760 balances, 888 empresas

Resultados/Conclusiones

Al realizar el estudio se obtuvo como resultados que las empresas que gestionan
instalaciones deportivas obtienen valores medios de rentabilidad financiera
positivos en todos los tamafios en los afios 2005 al 2008, y el otro periodo que va
desde el 2009 hubo una disminucion en la rentabilidad financiera en las grandes
empresas. Ademas, la relacion entre tamafio y el nivel medio de endeudamiento son
las grandes con el 61,1%. Las medianas empresas son las que obtienen mejores
resultados, en términos medios de indice de rentabilidad financiera. Mientras que
las pequefias y microempresas se mantienen estables y por encima de los indices
medios de 2008.
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Segun los investigadores se pudo constatar que no existen estudios que relacionen
las variables rentabilidad financiera, crisis econdémicas en las empresas del sector
deportivo segun el tamafo, donde se afirma que el tamafio es factor que determina

y tiene relacion directa con las tasas de rentabilidad financiera y endeudamiento.

7. Ficha - Evaluacion del comportamiento de los indicadores de productividad y
rentabilidad financiera del sector petrdleo y gas en Colombia mediante el
andlisis discriminante

Revista Cientifica Scielo

Titulo del Paper Evaluacion del comportamiento de los
indicadores de  productividad vy
rentabilidad financiera del sector
petroleo y gas en Colombia mediante el
analisis discriminante

Autores Efrain Javier de la hoz granadillo
Tomas José Fontalvo herrera

José Morelos Gomez

Afio 2013
Modelos utilizados Indicadores de  productividad 'y
rentabilidad

Andlisis discriminante

Variables utilizadas

Entrada:
e estados financieros de la Superintendencia de Sociedades (2012)

e Informacion registrada en la Camara de Comercio de las empresas en los
afios 2008 y 2010.
Salida:

e Indicadores de productividad y rentabilidad

e Anadlisis discriminante

Datos de la aplicacion: Sector petréleo y gas en Colombia que

Sector. E Pai presentaron sus estados financieros entre
ector, Empresas, Pais 2008 y 2010.

Tamafio de la muestra 116 empresas
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Resultados/Conclusiones

En este andlisis la precision del modelo en el 2008 fue de 93% y en 2010 de 21.6 %,
para un promedio total de clasificacion del 57.3% de las empresas, en los cuales los
resultados para los indicadores, solo el de margen bruto presentd una diferencia

significativa en los dos periodos.

En esta investigacion se utilizo el estadistico del test de Shapiro y Wilk donde la
hipdtesis nula es la poblacion que esté distribuida normalmente. En esta prueba si el
p-valor es mayor a alfa (a= 0.05) no se rechaza la hipotesis y se concluye que los
datos siguen una distribucion normal, en donde se obtuvo como resultado de la

normalidad para los datos de los periodos 2008 y 2010.

Para el criterio de seleccion de las variables se realiz6 mediante el modelo D2 de
Mahalanobis, en donde se utilizo las variables para la construccién de funciones.

En conclusion, en esta investigacion se utilizd un método y un conjunto de
herramientas que permiten analizar la productividad y rentabilidad de las empresas
del sector petréleo y gas en Colombia, en donde se realiza un anélisis discriminante
para determinar los niveles de competitividad de varias empresas de acuerdo con

ciertas variables especificas.

8. Ficha - Desempefio financiero empresarial del sector agropecuario: un analisis
comparativo entre Colombia y Brasil 2011-2015

Revista Cientifica EAN

Titulo del Paper Desempefio financiero empresarial del
sector  agropecuario: un  analisis
comparativo entre Colombia y Brasil
2011-2015

Autores José Mauricio Gil Ledn
José Luis Cruz Vasquez

Andrea Yaelt Lemus Vergara

Afio 2018

Modelos utilizados Indicadores de rentabilidad,
endeudamiento, eficiencia y liquidez

Variables utilizadas
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Entrada:

e Informacion de los estados financieros de Situacion Financiera y estado de

resultados de la base de datos EMIS en Colombia.

Salida:

e Indicadores de rentabilidad, endeudamiento, eficiencia y liquidez

Datos de la aplicacion: Sector agropecuario de Colombia y

. Brasil
Sector, Empresas, Pais

Tamafio de la muestra 3309 en el afio 2011 y 3460 empresas en
el afio 2015 - Colombia

712 en el afio 2011 y 460 empresas en el
afio 2015 - Brasil

Resultados/Conclusiones

En esta investigacion se pudo determinar que la competitividad de un sector y de
una empresa lleva a diferenciarlos, y esto se refleja en los resultados financieros,
donde se evidencia la capacidad de generar nuevos ingresos, generar acumulacion
de activos y pasivos, y a base de investigacion se determina que el PIB de Colombia
en el afio 2001 fue del 8,1% y en el afio 2015 disminuyo al 6.2% en el sector
agropecuario, esta situacion se explica que se da por los efectos de inestabilidad de

generar competitividad en el mercado internacional y local.

Para explicar el comportamiento de los indicadores en la comparacion entre
Colombia y Brasil permite entender por qué un sector como el agropecuario en
Brasil tiende a ser mas exitoso que en Colombia, y algunas diferencias son el nimero
de empresas y la participacion del sector en el PIB. En cuanto a los rendimientos
sobre los activos, se evidencia que las empresas de Brasil son mas rentables que las
de Colombia. También se evidencia que en Brasil el apalancamiento ayuda a elevar
la rentabilidad, dado que esto permite mayores posibilidades de financiar la
inversion y expandir el capital; ademas, tanto de Brasil como de Colombia, pueden

mejorar su rentabilidad financiera reduciendo su deuda respecto de los ingresos.
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9. Ficha - La decision de endeudamiento y los factores de mayor relevancia.

Revista Cientifica Universidad de Lleida

Titulo del Paper La decision de endeudamiento y los
factores de mayor relevancia.

Una aplicacion empirica en la empresa
industrial espafiola.

Autores Ana M. Vendrell Vilanova
Afio 2009
Modelos utilizados Analisis empirico -Modelo multivariante

de regresion logistica.

Variables utilizadas

Entrada:

e Datos de las encuestas realizadas sobre estrategias empresariales (ESEE),
en el periodo 1993 - 2001

Salida:
e Factores determinantes del endeudamiento empresarial para contrarrestar

empiricamente la hipétesis del Pecking Order.

Datos de la aplicacion: Industria manufacturera espafiola en el

Sector, Empresas, Pafs periodo 1993- 2001, en Espafia

Tamafio de la muestra 1320 empresas

Resultados/Conclusiones

Se concluye que las empresas manufactureras en los factores de la rentabilidad y del
crecimiento/inversion, se constituyen como los méas relevantes donde se puede
afirmar que se cumplen las hipétesis, donde también se confirma el cumplimiento
de las hipétesis, las decisiones de endeudamiento tomadas por las empresas
manufactureras espafiolas estan dirigidas por los factores que la teoria del Orden
Jerarquico considera como fundamentales, es decir, por las variables de la

rentabilidad y la inversidn/crecimiento.

De igual manera los factores determinantes varian de acuerdo a las decisiones de
endeudamiento total, corto plazo o largo plazo, tomando en cuenta el tamafio de las
empresas, ademas donde se pudo evidenciar que las pequefias empresas padecen

dificultades financieras al momento de obtener deuda con entidades financieras a
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largo plazo, por ello buscan poseer mayores garantias patrimoniales a un mayor
coste financiero soportado y una mayor sensibilidad al ciclo econémico.

10. Ficha - La estructura financiera de las empresas manufactureras colombianas,
una mirada econométrica, macroeconomia y financiera.

Revista Cientifica

Perfil de Coyuntura econémica

Titulo del Paper

La estructura financiera de las empresas
manufactureras colombianas, una mirada
econometrica, macroeconomia Yy
financiera.

Autores Ana Milena Medina O.
José Daniel Salinas R.
Lina Maria Ochoa B.
Carlos Andrés Molina G.
Afio 2012

Modelos utilizados

Teoria del Orden de preferencias.
Anaélisis empirico

Datos de Panel

Variables utilizadas

Entrada:

e Datos financieros del balance general, estado de resultados y estado de flujos
de efectivo de las empresas colombianas que reportan en la base de datos del
Sistema de Informacion y Riesgo Empresarial (SIREM) de la

Superintendencia de Sociedades.

Salida:

e Datos de Panel

Datos de la aplicacion:

Sector, Empresas, Pais

Empresas pequefias, medianas y grandes
del sector manufacturero de Colombia.

Tamario de la muestra

2547 empresas

Resultados/Conclusiones
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El resultado frente al tamafio de las empresas se encuentra que mientras para las
medianas empresas dicha relacion es positiva, para pequefias y grandes es negativa,
la rentabilidad neta de los activos, cuando las empresas reportan mayor utilidad neta
como proporcion del activo, se vuelven més rentables y disminuyen sus niveles de
deuda. En promedio, para las empresas pertenecientes al sector manufacturero
colombiano el 47% del activo total fue financiado con el pasivo y el 53% restante a
través del patrimonio. Se destaca también que el 20% del activo total estuvo
conformado por la PPE, las ventas crecieron anualmente el 2%; con respecto a la
rentabilidad neta se observa que de cada cien pesos invertidos en el activo se generan
cuatro de utilidad neta. La influencia que, sobre el nivel de endeudamiento, tienen
las variables rentabilidad y déficit de financiacion, evidencian que cuando las
empresas incrementan su rentabilidad y cuentan con fondos internos para financiar

sus inversiones, recurren en menor medida a la deuda.

11. Ficha - Panorama financiero empresarial en Colombia 2009-2010: un analisis
por sectores.

Revista Cientifica Perfil de Coyuntura Econémica

Titulo del Paper Panorama financiero empresarial en
Colombia 2009-2010: un analisis por
sectores.

Autores Jaime Andrés Correa G.

Carlos Eduardo Castafio R.

Ramaén Javier Mesa C.

Afio 2011

Modelos utilizados Analisis Financiero Integral, indicadores
de liquidez, rentabilidad y
endeudamiento.

Variables utilizadas

Entrada:
e Informacion financiera de las empresas que reportaron informacion de
dichos periodos a la Superintendencia de Sociedades de Colombia 2009-
2010
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Salida:
e Analisis Financiero Integral
e Indicadores de liquidez
e Indicadores de rentabilidad

e Indicadores de endeudamiento

Datos de la aplicacion:

Sector, Empresas, Pais

Empresas que reportaron informacion
financiera del afio 2009 y 2010 a la
Superintendencia de Sociedades de
Colombia.

Tamario de la muestra

24674 empresas en el afio 2009
23817 empresas en el afio 2010

Resultados/Conclusiones

Los resultados obtenidos al aplicar los indicadores de rentabilidad evaluados,
durante el afio 2010 el sector de la mineria es el méas rentable con un ROI de 7,79%
y un ROE de 12,97%. En cambio, los niveles de endeudamiento y la capacidad de
pago el sector agricultura que aumentd cerca de 3 puntos porcentuales en el sector
mineria, el nivel de endeudamiento paso de 32,37% a 39,92%; en los indicadores de

endeudamiento, se encuentra una notoria variacion en los resultados de 2009

comparando con el afio 2010.

El sector comercial tiene un alto nivel de rentabilidad, en segundo lugar, se

encuentra la mineria, en cuanto al endeudamiento el sector de servicios es el que se

encuentra en gran capacidad.
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ESTADO DEL ARTE

Evolucion en Rentabilidad Financiera y Endeudamiento

Ias empresas deportlvas de ocio no competltwo por 10 que en este estudlo se determmo

que e] tamano y la estruotma son variables detennmantes para 1a supervwenc:a

* fundamentales para rentabilidad financiera; ademas, se confirmé que después de la

crisis economlca, la rentabilidad financiera y endeudamiento afecté en mayor medida

~ alas grandes organizaciones y en menor medida a las pequefias y medianas, por lo que“""""""'
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-Lubpez--Angel -y --Sierra-Naranjo- (2014)-efectuaron-wnr-andlisis--investigativo-a-tag- -
—empresas.--de-Colombia-en-los-afios-2012..3.2013..(.27.. 168 ..y..27..353 .empresas
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, respectivamente) partiendo. de. una. hipdtesis “a mayor. nivel de.endeudamiento.se ...

...podria tener mejores resultados en la rentabilidad”; donde concluyen que el nivel de .

_endeudamiento en las empresas controladas por la Superintendencia de Sociedadesde
Colombia no tienen relacidn directa con los resultados de la rentabilidad del activo y
del patrimonio, reflejando de esta manera que los resultados de las empresas dependen

de multiples variables o factores y que la decision de financiacion no es concluyente

Al hablar del endeudamiento como un indicador de rentabilidad financiera en el

Estudio realizado por Arguelles, Quijano Garcia, Fajardo, Medina Blum, y Cruz Mora

pequefias empresas turisticas de San Francisco de Campeche, en el primer semestre

del afio 2017, fue para valorar los aspectos econémicos de los estados financieros

mayor nivel de endelidamiento”se propician mejores resultados de rentabilidad”,”T
—aplicando v modelo matemiatico; se visualiza - tha tendencia sincrotica entre el
~-grecimiento-vio-de-la-rentabilidad-financiera con-el-endeudamiento; en donde casos -

- muy-particulares inciden-en una disminueién-de-su deuda-con-la-misma-tendencia de-

. parte del endeudamiento el mds bajo es de -.025 hasta 0.61 el mas alto,lo quedacomo

resultado una tendencia simultinea de que a mayor proyeccidn de la deuda un impacto

de soporte para que crezea la rentabilidad.



UNIVERSIDAD
DEL AZUAY

MARCO TEORICO

~ Gestion Financiera

A1 hablax de la gestlon ﬁnanclela se mamﬁesta que, es aquel método que consiste en

detennmal el valor para Ia toma de demsxones en la amgnamon de TECUrsos, en las
diferentes act1v1dades como la adqurswmn inversion y admmistlamon de dlChOS

recursos. Es por eso que 1a gestién financiera es encargada de analizar las decisiones

o actuales de una empresa, con el propésito de ‘obtener un diagnéstico sobre como se

encuentra rea}mente la emnpresa en la parte contable para asi en un fututo leahzar una

mtoma adecuada de dec1smnes (Baena Toro 2014)

IndmadoresFmancwros

—Segun -Martinez-Rueda-(s:£:) nos- manifiesta-que las razones-o-indicadores firancierog-—
--son.el-producto de.obtener-resultados numéricos basados en relacionar-dos-cuentas-del -
__,AB,alance,,.G,ener»al_._y[o__._del._.Estado...de.‘Bérdidas...y....Ganancias....Y..A..con,,los...resultados.,.......,....‘
.obtenidos al relacionar dichas cuentas se obtiene un valor promedio del indicador de
_1as empresas, para posteriormente realizar ¢l debido andlisis y emitir un comentario

sobre la parte financiera de los diferentes _comportamientos y tendencias:que nos

facﬂltaran enun futuro para, las proyeccnones financieras

_Indicadores o Razones de Rentabilidad .

~Losindicadores de rentabilidad tamibich conocidas como tazones de Teidimients son "

"‘-e'l"1'esul’ta&0'net0"de"IaS"di'ferenteS"p‘O‘HtiCE{S"y"d'eci‘si‘on'eS"d’e"l‘a'empresa;"que"han"sid'O"'“‘""“““

—aperatividad de.la.empresa, representado.este resultado en porcentajes,-ademds, €stos
_indicadores. muestran los.efectos combinados.de 1a administracidn de liquidez, activos.....

..y deuda sobre los resultados operativos. (Besley & Brigham,2009).

0908199 |




_Indicadores o Razones de Endeudamiento

- Loesindicadores-o-razones-de-endeudamiento-nos permiten-medir-el-poreentaje-(grade--—

—y-forma)-con-la-que-los-acreedores- aportan-en-el-financiamiento-de-la-empresa.

_.Ademas, de esta manera también se puede determinar.cual es el riesgo. que.corren

A,.AApalanca,m,iento.Financiei:o AAAAAAA T T—

El"apalancamientc financierd ™ es el "efecto "que el endéudamiento origing en 1a”

rentabilidad -de los capitales propios de ura empresa, ya que consiste en genesrar

~utilidad-adquiriendo-una-deuda para-el financiamiento de las-operaciones; para-ello-eg-—

(Montera Montiel, 2008 oo

2O HIPOtESTS

B 1 1 L €T e C B {#l '

¢

—Tr-Determinar tos indicadores respectivos que-aynden-a conocer la situacion del

2.8. Objetivos Especificos

—Sector Elaboracion de Otres-Productos-Alimentieios-del- BEevador: oo

..2...Aplicar.los. diferentes..indicadores . para.determinar. ¢l .endeudamiento. y la

S =1 7210303 (o L YO e Lo =TT ot o) S OO

4. Analizar los niveles de rentabilidad y endeudamiento de las empresas locales

en relacion con las sociedades a nivel nacional.
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-~»El—“-trabajo----d@-w~iawesﬁrgacién----medi-r—é—---y---Aaﬁa—}i»z-aré-~-»]es—~n»ivel-es---de--—1-entAabﬂ-idad---Ay----A-------v--

-..endendamiento. del sector.de. Elaboracion de.Qtros. Productos. Alimenticios.ea.el afio..........

..2014.a1 2018, el cual estard comprendido.por dos metadologias que serd a través.deum......

.enfoque cualitativo y cuantitative,

~Enfoque-cualitativo;—~Se-realizard-un-analisis-de-fuentes-bibliogréficas -sobre-ta-

—-rentabilidad -y el endeudamiento, e

Tportal de TaSuperintendericia de Comipafias, Segliros y Valores v el bage aellosse
""""""""""" aplicaran-las-razomes o~ indicadores financieros “de-endendantiento y rentabilidad;
--------------------- c—:en—fe-ﬂne---a~-—est0--para--eonoeer-u}osA——eompoﬁam~ientos~de--1-as--empresas--que—-vse---vama~-~-~---------
.................... estlldialf;vr.adem.a'.s,..-_-se---aplicaltén...-&ntrevistas-..cgn»,un.»muestreo----nQA.Aprobabilistico...a...u----.-v.v..

-.empresas. que se encuentren.en dicho_sector para.tener.un mayor conocimiento sobre.

. las tendencias que han tenido en cuanto a rentabilidad y endeudamiento,

de Ias empresas en dicho sector.

~.Para_la. presentacién..de los..Resultados..se realizard..mediante. tablas y..graficos........

.estadisticos elaborados en Excel, y luego analizar cada uno de ellos respectivamente,

...2..11:Supuestosfyriesgnsfwrv..A.A-.-.. B U O




no sea veridica.

,,A,A...,..m..m,,2,,],ZA_MB]‘.@,sup.ue,stos ................................................................................................................................... T

Rubro

Justificacion

“EmpastadatesisTTTTTT”

Costo (USD)

tesis.

Presentacion Fisica del Proyecto de

Copias e Impresiones

Documentos, estados financieros para
--el-correspondiente analisis-de Patos: -1

£

“actividades para ia elaboracién de la.

Utilizacion de materiales en las

Transporte

Movilizacion para la busqueda de

Servicio de Internet |

T

"I miaterialés e T Inforiacion para la |

| claboraciondetesss. |
Utilizacion de internet para la

-biisqueda-de-informyaein s

77213, Financiamiento

.El_proyecto_de Investigacion. serd por un_Financiamiento. propio. por. parte de Jos. ...

r

210 L

B T T Ll GL:

T Gestion Fifianciera e

Introduccidn

Capitulo 1. Los indicadores que miden la situacién del Sector Elaboracion de
Oes Productos Alimenticiog T

L2 ANANSIS BN G e O

1.3.Indicadores Financieros

-14:Clasificacién-delos-Indieadores Finaneieros — it
1.5.Apalancamiento Financiero

2T Indicadores de Rentabilidad

Capitule 2. Aplicacién de los indicadores para determinar el endeudamiento y
“latentabilidad del sector, T

.22 Indicadores de Endeudamiento e

de Otros Productos Alimenticios del Ecuador.

31 Resuitados de Indicadores de Rentabilided
—-3.2.Resultados - de Indicadores de Endeudamiento
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_Capitulo 4. Analisis comparativo de los niveles de rentabilidad vy

- naAcional ..

TE2TARANSSde endeudamlento i 1entabﬂldad

Conciusmnes

endendamiento de las emp1esas locales en relacion a.las sociedades a nivel

4 1 Aphcacmn de entrevistas de muestreo no pr obablhstlco

Recomendaciones

" Bibliografia

Anexos

. Cronograma

Objetivo Especifico |

GActividad. |

Resultado. ...

,,,,,,,,,,, Tiempo. ... |.

FESPECVOS. e

T Determinar o Tog T

|-indicadores

|.ayuden a_conacer. la.

|.situacidn_del Sector

esperado

{semanas)

tec’iﬁ'éa de B T

Elaboracién de Otros.

Productos

tinformacidén—
obtenida, '

Interpretacion de la

Ahmennclos

Ecuadm

det

“-Aplicartos diferentes

Ldeterminar....el.]

|.endeudamiento. y. fa |

rentabilidad del

{-indicadores---para--

mdlcadores

endeudamiento y

de datos.

sector. -

Aplicacién—— —de-+

financieros
realizados.........al.L

fentabilidad 14 biges

relacién al

rentabilidad de las
empresis

datos exactos con | -

endeudamiento - v |

estudiadas, . .

|.interpretacién........los.

Tablas y graficos

-que...represenfan. o

EEETT



B e

........................................................

Sector
Elaboracion de Otros

A-ProdBetos e =

Alimenticios

determinar

de las
e —

evolucion
‘empresas

situacion-actual-y-la-{-

datos reales de la
situacion de las
CIAPEGSAS -
estudiadas.

rentabilidad y
“de

“endeudamiento

en relacidn a las

Estudiar-tos niveles |-
de

-las.empresas-locales..

| realizadas.

1 representacton

de la ciudad de
Cuenca que forman

partedel....sector

estudiado para

estadisticos y

reatizar ™ las

Jentrevistas. |

entrevistas

Tabulacién-de--las-|-

niveles de
endeudamiento-—y-
rentabilidad, su

Analisis

resultados de las

1 Cuenca.
oS,

...............

economica actual

~1-ge-las-empresas-de-

ciudad de

la

representan |

sitwacion | ]
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2.19. Firma de responsabilidad (director sugerido)
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?}\ Facultad Rubrica para evaluaciéon del Protocolo de
( & > Cienciasdela

oniey | administracion 1 rabajo de Titulacion (Metodélogo y Director)

1.1.Nombre del Estudiante: Cinthia Katherine Calle Alvarez 076608 /Tania Abigail Zufiiga
Suquilanda 075537
1.1.1. Codigo: 076608 / 075537

1.2.Director sugerido: Ms. Orlando Esteban Espinoza Flores

1.3.Docente metoddlogo: Ms. Fabiola Priscita Verdugo Céardenas

1.4.Codirector (opcional): Titulo {ej: Ing.} Nombres y Apellidos completos (eliminar el cuadro de
texto cuando lo apligue)

1.5.Titulo propuesto: “Andlisis de Rentabilidad y Endeudamiento en el Sector de Elaboracién de
Otros Productos Alimenticios 2014-2018"

DIRECTOR . METODOLOGO
Cumple | -~No: Cumple No

| cumple cumple
Linea de investigacién T

1. (Efcontenido se enmarca en la linea de investigacién /
seleccionada?

Titulo Propuesto

2, ¢Esinformativo?

Estado del arte

4. ¢ldentifica claramente el contexto histérice, cientffico, global y
regional del tema del trabajo?

i
3. {¢Es conciso? /
e

5. (Pescribe la teoria en la que se enmarca el trabajo

6. ¢Describe los trabajos relacionados mas refevantes?

7. $Utiliza citas bibliogréficas?

Problematica

O NS N RN

8. ¢Presenta una descripcidn precisa y clara?

9. ¢Tiene relevancla profesional y social? el
Pregunta de investigacion R

10. {Presenta una descripcién precisa y clara?

11. {Tiene relevancia profesional y social?

Hipétesis {opcional}

12. {Se expresa de forma clara?

13. {Es factible de verificacion?

Objetivo general

14. ¢ Concuerda con el problema formulado?

15. éSe encuentra redactado en tiempo verbat infinitivo?

Objetivos especificos

16. éPermiten cumplir con el objetivo general?

17. éSon comprobables cualitativa o cuantitativamente?

Metodologia

mencionados?

19. ¢Las actividades se presentan siguiendo una secuencia l6gica?

20. ¢las actividades permitirdn la consecucién de los objetivos
especificos planteados?

/!
<
s
o
18. {Se encuentran dispenibles los datos y materlales /
/
s

21. {Las técnicas planteadas estdn de acuerdo con el tipo de

Resultados esperados

AN

22. ¢Son relevantes para resolver o contribuir con el problema
farmulado?

-~
~
e
investigacidn? c /
/
e

N

23. (Concuerdan con los objetivos especificos?



“ |Facuitad Rubrica para evaluacion del Protocolo de
Ciencias de la

% |administracien  1rabajo de Titulacion (Metododlogo y Director)

. DIRECTOR - METODOLOGO
‘Cumple .| “No Cumple No
2o 0| cumple cumple
24. éSe detalla la forma de presentacion de los resultados? R '
25. ¢los resultados esperados son consecuencia, en todos los S

casos, de las actividades mencionadas?

Supuestos y riesgos

26, ¢Se mencionan los supuestos y riesgos mas relevantes, en caso
de existir?

27. iEs conveniente lkevar a caho el trabajo dado los supuestos y
riesgos mencionados?

Presupuesto

28. {El presupuesto es razonable? A

29, éSe consideran los rubros mas relevantes? o

Cronograma A

30. éLos plazos para las actividades estén de acuerdo con el
reglamento?

Citas y Referencias del documento

31. éSe siguen las recomendaciones de normas Internacionales
para citar?

Expresion escrita

32. éLa redaccidn es clara y facilmente comprensible?

33. {El texto se encuentra fibre de faltas ortogréficas?

NN

AYAN

;L8
N

NN

OBSERVACIONES METODOLOGO:

OBSERVACIONES DIRECTOR:

METODOLOGO DIRECTOR
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*1.7" | Administracion sugeridas por Tribune

e CHENCA, 23 de Julin.de 2019

Ingeniero,
AT O IV R I IV R g g e e
...DECANOQ DE LA FACULTAD DE CIENCIAS DE LA ADMINISTRACION . oo
UNIVERSIDAD DEL AZUAY

—dettrabajorde titatacidn previo a ta obtencion del titulo de ingeniera én Contabilid ady Auditeria;
~-genominado “Anélisis de-Rentabilidad y-Endeudamiento-en-el-Sector-de-Elaboracién de Otros

—.Productos. Alimenticios 2014-2018”, elaborado. por..la. estudiante....Cinthia..Katherine.-Calle.......

075537. Trabajo que seglin mi criterio cumple con las modificaciones sugeridas por el Tribunal

y puede continuar su desarrollo planificado,

_...Sin otro particular, suscribo ...

A I O I
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CONVOCATORIEA

* Por disposicion de la Junta Académica de la escuela de Contabilidad Superior, se convoca
a los Miembros del Tribunal Examinador, a la sustentacién del Protocolo del Trabajo de
Titulacion: Andlisis de rentabilidad y endeudamiento en el sector de elaboracién de
otros productos alimenticios 2014-2018, presentado por las estudiantes Zgfiga
Suquilanda Tania Abigail con codigo 75537 y Calle Alvarez Cinthia Katherine con cédigo
76608, previa a la obtencién del titulo de Ingeniera en Contabilidad y Auditoria, para el
dia, Jueves, 18 de julio de 2019 a Ias 19h00.

Tomar en cuenta que posterior a la sustentacion del Disefio del Trabajo de Titulacién,
por ningun concepto se puede realizar modificaciones ni cambios en los documentos;
unicamente, en caso de disefio_aprobado con modificacién, el Director adjuntard al

esquema un oficio indicando que se procede con los cambios sugeridos.

Cuenca, 28 de junioc de 2018

: 4 fof 7
4 fﬁ’#"ié
Dra. Maria Elena Ramirez Aguilar
Secretaria de la Facultad

Econ. Orlando Espinoza Flores

Econ. Andrea Freire Pesantez

Ing. Manuel Guaman Velesaca

. T



UNIVERSIDAD DEL AZUAY *
FACULTAD DE CIENCIAS DE LA ADMINISTRACION
DIRECCION ESCUELA DE CONTABILIDAD SUPERIOR

OFiCIO: No. 0235-2019-BCS
ASUNTO: Conocimiento de propuesta de Trabajo de Titulacién
FECHA: Cuenca, 12 de junio de 2019,

Sefior Ingeniero

Oswaldo Merchan Manzano

DECANO DE LA FACULTAD DE CIENCIAS DE LA ADMINISTRACION
En su despacho:

Seftor Decano:

La Junta Académica de la Escuela de Contabilidad Superior, reunida el dia 12 de junio del afio en
curso, conocid la propuesta del proyecto de trabajo de titulacién, denominado: “ANALISIS DE
RENTABILIDAD Y ENDEUDAMIENTO EN EL SECTOR DE ELABORACION DE OTROS
PRODUCTOS ALIMENTICIOS 2014-2018”, presentado por las sefioritas Calle Alvarez Cinthia
Katherine, con codigo No. 76608 y Zufiiga Suquilanda Tania Abigail, con codige No. 75537,
estudiantes de la Carrera de Contabilidad Superior, prevm ala obtencién del titulo de Ingenieras
en Contablhdad y Auditoria. :

A fin de aplicar la guia de claboracién y presentacion de la denuncia/protocolo de trabajo de
titulacion, la Junta Académica de la Carrera de Contabilidad Superior, considera que la propuesta
presentada por las estudiantes, debe ser analizada y evaluada por el Tribunal que estara integrado
por el Econ. Orlando Espinoza Flores, como Director, y como miembros del tribunal la Econ.
Andrea Freire Pesantez ¢ Ing. Manuel Guamdan Velesaca, quienes deberdn verificar que el disefio
contenga una estructura tedrica, metodoldgica, técnica, objetiva y coherente, y cumpla con los
requisitos establecidos en la guia antes mencionada. El Tribunal designado recibira la sustentacion
del disefio del Trabajo de Titulacidn, previo al desarrollo del mismo.

En caso de existir la aprobacién con modificaciones la Junta Académica resuelve que el Econ.
Econ. Orlando Espinoza Flores, Director del disefio sea quién realice el seguimiento a las
modificaciones recomendadas.

Por lo expuesto solicitamos se realice el trdmite correspondiente, y el tribunal suscriba el acta de

sustentacion de la denuncia del trabajo de titulacién.

Atentamente,

Ly ‘&}/ J
& lez Sotd Ing. Gabriela Chica Contreras
MIEMBR() DE TA MIEMBRO DE JUNTA
CONTABILIDAD SUPERIOR CONTABILIDAD SUPERIOR
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1. FECHA DE RECEPCION DE PROTOCOLO: 06;(12 -0 ]ﬁ FIRMA

2. REVISION DE ESTADO ACADEMICO DEL ALUMNG:

NOMBRE: _@mﬂ{ﬂ#d&ucw/gm% %fmw
CODIGO: __ 24608

cARRERA: Bordollilid cd G hanicrs

FECHA DE INICIO DE ESTUDIOS: .99 owa/p@cﬂ%l

FECHA CULMINACION DE ESTUDIOS: _ o™ onumisie

HOMOLOGACIONES: ___ )0 cARRERA PROCEDENTE

CONVALIDACIONES: _ 1)0 _ UNIVERSIDAD PROCEDENTE:
FECHA DE ESTA REVISION; _Jo {!fgmio'/EO/Ci HRMA:E?‘

DE: DRA. MARFA ELENA RAMIREZ, SECRETARIA

ASUNTO: ENVIO DE PROTOCGLO DE TRABAIQ DETITULACION

PARA: JUNTA ACADEMICA DE LA CARRERA DE &Zﬁ«c{ [o{) /

TiTU LO A OTORGARSE:

Observacign:

Fecha de revisién: %Jw/7

FIRMA:

Vs

TITULO DEL TRABAJO:

" REALIZADO EN EL CURSO DE METODOLOGIA: Sl NO

FECHA DE APROBACION DEL CONSEJC DE FACULTAD:

DIRECTOR:

. TRIBUNAL- '




1. FECHA DE RECEPCION DE PROTOCOLO: FERMA,

2- REVISION DE ESTADO ACADEMIICO DEL ALUMMNG:
NOMBRE: _Zauice Qﬁﬁcuﬁ Zw:dﬂra.. ‘Ez’uﬁm%mlo; :
CODIGO: 76577
carrera:_Beuldilded %w :

FECHA DE INICIO DE ESTUBIOS: 99 .ﬁ;b//?c?f‘rl

FECHA CULMINACION DE ESTUDIOS: _ﬁ()"l[mmm, .
HOMOLOGACIONES: Mo CARRERA PROCEDENTE

CONVALIDACIONES: No UNIVERSIDAD PROCEDENTE:
FECHA DE ESTA REVISION: o gfm,«;eo /20;7@ FIRMVIA: ',Z?/[ ;

o]
v

DE: DRA. MARIA ELENA RAMIREZ, SECRETARIA

-

ASUNTO: ENVID DE PROTOCGOLO DE TRABAIO DE TITULACION /
PARA: JUNTA ACADEMICA DE LA CARRERA DE [ e@&u

TITULO A OTORGARSE:

Observacién:

Fecha de revisign: Www /7 '

%f/ e

FIRMA: A
TITULG DEL TRABAJO:
REALIZADO EN EL CURSO DE METODOLOGIA: Sl NO
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ACTA
SUSTENTACION DE PROTOCOLO/DENUNCIA DEL TRABAJO DE TITULACION

51. Nombre del estudiante: ZUAiga Suquilanda Tania Abigail vy Calle Alvarez Cinthia Katherin
52. Codigo: 75537 y 76608 respectivamente ©

53. Director sugerido: Econ. Orlando Espinoza Flores

54. Codirector {opcional):
55. Tribunal: Econ. Andrea Freire Pesantez e Ing. Manuel Guamén Velesaca

56. Titulo propuesto: Andlisis de rentabilidad y endeudamiento en el sector de elaboracién

de otros productos alimenticios 2014-2018
57. Aceptado sin modificaciones:

58. Aceptado con las siguientes modificaciones: _
A;‘-’J’{"f /’-‘ J ftod {OJQ /o‘:ff-‘g:i C‘-""‘-/J"/‘e o ECU s U/uc,u‘(-_-;r,ﬂpj
ﬁ-‘m T Z!e. 4.4
. i /

{E’C)L-:‘_J ol G”“[l} fro- ;‘-_,
4

59. No aceptado
60. Justificacion:
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RUBRICA PARA LA EVALUACION DEL PROTOCOLO DE TRABAJO DE TITULACION

(Tribunal)

Codiga: 75537 y 76608 respectivamente

Director sugeride: Econ. Orlando Espinoza Flores
Codirector {opcional):

MoE N

productos alimenticios: periodo 2014 - 2018

Nombre del estudiante: ZGfiga Suquilanda Tania Abigail y Calle Alvarez Cinthia Katherin

Titulo propuesto: Analisis de liquidez y actividad en el sector de elaboracién de otros

6. Revisores tribunal Econ. Andrea Freire Pesdntez e ing., Manuel Guaman Velesaca

Recomendaciones generales de la revisidn:

Problematica y/o pregunta de investigacion

1. ¢Presenta una descripcién precisay clara?

2. ¢éTiene relevancia profesional y social?

Objetivo general

3. iConcuerda con el problema foermulado?

\

4. i8e encuentra redactado en tiempo verbal infinitivo?

Objetivos especificos

5. &Permiten cumplir con el ohjetivo general?

6. 4Son comprebables cualitativa o cuantitativamente?

Metodologla

7. _dSe encuentran disponibies los datos y materiales mencionados?

8. dlas actividades se presentan siguiendo una secuencia légica?

9. ¢las actividades permitirdn la consecucion de los objetivos especificos
planteados?

10. dLas técnicas planteadas estdn de acuerdo con el tipo de nvestigacion?

Resultados esperados

11. d5on relevantes para resolver o contribuir con el problema formulado?

12. {Concyerdan con los objetivos especificos?

13. éSe detaila la forma de presentacion de los resultados?

14. ilos resultados esperados son consecuencia, en todos |os cascs, de las
actlvidades mencionadas?

Nota sobre 10 puntas: : )3
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Racuian Oficio Director: Revisidn protocole

Ciencias dela
Administracién

Cuenca, 07 de junio de 2019

Ingeniero,

Oswaldo Merchan 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 el protocolo de trabajo de
titulaciéon previo a la obtencion del titulo de Ingeniera en Contabilidad y Auditoria,
denominado “Andlisis de Rentabilidad y Endeudamiento en el Sector de Flaboracidn de Otros
Productos Alimenticios 2014-2018", realizado por los estudiantes Cinthia Katherine Calle
Alvarez, con cédigo estudiantil 076608 y Tania Abigail Zufiga Suquilanda, con codigo
estudiantil 075537, 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 sustentacion del
mismo, g

Sin otro particular, suscribo.

Atentamente

Ms. Orlando Espinoza Flores




