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RESUMEN

El presente trabajo de titulacion tiene como objetivo determinar la incidencia
de la inversion extranjera directa en el rendimiento financiero y empresarial
del sector comercial del cantdn Latacunga. Esta se ha realizado mediante
datos historicos estadisticos sobre el nUmero de empresas que se dedican a
la actividad comercial ademas de la informacién de la Superintendencia de
Compaiiias. A la vez se realiz6 un levantamiento de informacion en el centro
de la ciudad, mediante la aplicacion de encuestas; ademas con el analisis
de regresion y correlacion aplicados se constata que la inversion extranjera
directa y el rendimiento financiero estan directamente relacionados con un
porcentaje de 99.91% es decir mientras la inversion extranjera directa se
incrementa, el rendimiento financiero también se incrementara en un
99.91%. Finalmente al realizar la prueba Chi-Cuadrado se obtuvo un
resultado de 0,06 en donde se aceptd la hipotesis alternativa en la que
sefala que la inversion extranjera directa si incide fuerte y directamente en
el rendimiento financiero y empresarial del sector comercial del cantén
Latacunga; para lo cual se ha procedido al analisis, donde se ha conocido el
comportamiento historico y estadistico de las variables indirecta (inversion
extranjera directa) y directa (rendimiento financiero y empresarial), viendo
asi su fuerte relacién; finalmente se han realizado algunas conclusiones y
recomendaciones con el fin de que este proyecto sirva como base para

futuras investigaciones.

PALABRAS CLAVE:

e [INDICADORES FINANCIEROS

e INVERSOION EXTRANJERA DIRECTA
e RENDIMIENTO FINANCIERO

e SECTOR COMERCIAL - LATACUNGA
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ABSTRACT

The present titing work aims to determine the incidence of foreign direct
investment in the financial performance and business of the commercial
sector of Latacunga. This investigation has been carried out by means of
statistical historical information on the number of companies that are
dedicated to the commercial activity in addition to the information of the
Superintendency of Companies. At the same time there was a lifting of
information in the center of the city, through the implementation of surveys; in
addition to the applied regression and correlation analysis, foreign direct
investment and financial performance are directly related to a percentage of
99.91%, ie as foreign direct investment increases, financial performance will
also increase by 99.91%. Finally, the Chi-Square test yielded a result of 0.06
where it has known the historical and statistical behavior of the variables
indirect (direct foreign investment) and direct (financial and business
performance), seeing their strong relationship between them; finally there
have been realized some conclusions and recommendations in order to

which this project serves as it bases for future investigations.

KEYWORDS:

* FINANCIAL INDICATORS

* FOREIGN DIRECT INVESTMENT

* FINANCIAL PERFORMANCE

* COMMERCIAL SECTOR - LATACUNGA
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CAPITULO |

EL PROBLEMA DE INVESTIGACION

1.1 Tema de investigacioén

“La inversion extranjera directa y su incidencia en el rendimiento financiero y
empresarial del sector comercial del cantdn Latacunga, provincia de

Cotopaxi”

1.2 Planteamiento del problema

Para los paises capitalistas la inversion extranjera directa representa
el motor de desarrollo econdémico y social, recalcando en multiples ocasiones
que al prescindir de ella, muchos paises nunca llegaran a desarrollarse. En
general, los paises receptores de la inversidon extranjera directa esperan que
esta genere: la creacibn de empleos, contacto con nuevas ideas
tecnologicas, nuevas practicas de trabajo, mayores recaudaciones

impositivas, fomento y creacion de industrias, etc.

Segun Ramirez & Flores (2010), manifiesta que:

La inversion extranjera directa refleja el interés de largo plazo de una
entidad residente en una economia (inversor directo) en una entidad
residente en otra economia (inversion directa). Cubre todas las
transacciones entre los inversores directos y la inversion directa, lo
cual significa que cubre no sélo la transaccidn inicial, sino que también
las transacciones subsecuentes entre las dos entidades y el resto de
empresas afiliadas. (p.4)

Debido a que la inversion extranjera directa genera: la creacion de
empleos, contacto con nuevas ideas tecnoldgicas, nuevas practicas de
trabajo, mayores recaudaciones impositivas, fomento y creacién de industrias,

etc. La disminucioén de la misma puede causar un bajo rendimiento financiero

y empresarial en los sectores del cantén Latacunga ya que la competitividad



de empresas nacionales disminuiria ya que no se sienten impulsados por la
superacion de empresas extranjeras que implantan nuevas ideas y productos
distintos e innovadores.

Diario La Hora (2016), menciona que:

El ritmo del incremento del Riesgo Pais no se detiene en lo que va de

2016. Al 15 de enero se ubico en 1.678 puntos, lo que significd un

incremento de 2,38% frente a la valoracion del dia previo, y de 29,58%

en relacién al primer dia laborable del afio (4 de enero) cuando se

registro en 1.295 puntos. (p.1)

Debido a que uno de los indicadores de la economia como es el riesgo pais
se encuentra tan elevado en el Ecuador y cada dia sigue incrementando,
muchos inversionistas foraneos encuentran poco atractivo y deciden no
invertir en Ecuador.

Otra razon del incremento de este indicador es la baja en el precio del
petréleo. Dado que el precio del petréleo, en el afio 2015 estaba alto y el pais
contaba con proyectos energéticos, y por ende poseia esa garantia para los
proyectos de inversion, pero con la baja del precio por barril de petréleo el
ingreso con el que se paga desaparece, lo que provoca que la economia
ecuatoriana eleve su nivel de riesgo para la inversion extranjera.

Segun Santiago (2015), sefala que:

La IED en la region cay6 arrastrada por una "caida de las inversiones
en la mineria y en hidrocarburos por la reduccién de los precios
internacionales, la desaceleracion de China y el crecimiento
econémico negativo de la region (que la Comisibn Econ6mica para
América Latina y el Caribe (CEPAL) estima en -0,3% para 2015), en
particular el de Brasil". (p.1)

Esto se debe a una caida en el valor de las materias primas, motor de
la mayoria de las economias latinoamericanas, la caida de las inversiones en
la mineria y en hidrocarburos por la reduccién de precios internacionales, la
desaceleraciéon de China, por lo tanto se puede decir que el decremento de la
inversion extranjera directa no es solo un problema de Ecuador sino que se

debe a una crisis financiera mundial, lo cual provoca inestabilidad econdémica



en el pais. Diario El Universo (2014) sefiala que: “La propuesta de reforma
laboral que hizo el presidente de la Republica, Rafael Correa, de establecer
un techo de 24 salarios basicos ($ 8.160) para las utilidades de los
trabajadores privados seria inconstitucional, regresiva de derechos vy
desincentivaria la productividad” (p.1)

Segun el Ministerio de relaciones laborales unicamente el 0,24% de la
poblacidbn econdmicamente activa se veria afectado con la aprobacion de
dicha ley ademas el excedente ira directamente al Instituto Ecuatoriano de
Seguridad Social con el fin de financiar la seguridad social de amas de casay
de trabajadores autbnomos.

Por otro lado este tipo de acciones por parte del gobierno ha hecho
gue incluso las empresas nacionales y aln mas empresas extranjeras se
desmotiven al momento de invertir en nuestro pais ya que, podria parecer
gue no tiene sentido impulsar la productividad si tanto colaboradores como
lideres de las empresas no van a recibir las utilidades de manera completa.

El afirmar que solo existe un factor detonante para el decremento de la
inversién extranjera directa seria algo ilégico, es por ello que el presente
estudio serd basado en las variables econdmicas que afectan a los niveles de
inversion para responder al problema de sus constantes bajas.

Con el fin de facilitar, la conceptualizacion de la problemética objeto de
estudio, se utilizo la técnica de construccion del arbol de problemas a través
del cual fue posible realizar una abstraccion conceptual referente a las causas

gue producen el problema objeto de esta intervencion.



1.2.1 Contextualizacién

a) Arbol de problemas

Poca
itivi Decrecimiento Aumento del
competitividad Incremento del - el d
: ) econdémico en nivel de
de empresas r1esgo pais el pais desempleo
nacionales P P
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! ' } '
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- Falta de una ; - de politica
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Extranjera politica e mundial ara la IED
Directa privatizacion P ’

como las
salvaguardias

Figura N° 1 Arbol de problema

De acuerdo a la Figura N°1 del arbol del problema existen varias
causas que ocasiona el bajo rendimiento financiero y empresarial del sector
comercial, una de ellas es la poca competitividad de empresas nacionales,
puesto que si la calidad que ofrecen dichas empresas es de nivel medio la
competencia no se esforzara en mejorar la calidad o innovar los productos y/o
servicios que ofrece.

Otra causa es el incremento del riesgo pais uno de los indicadores

macroecondmicos mas importantes dentro de la economia de un Estado, ya



gue si éste se incrementa indica la poca capacidad de pago que posee un
pais para hacer frente a sus deudas. El decrecimiento econémico es otra
causal que afecta el bajo rendimiento financiero ya que si la economia se
encuentra en descenso quiere decir que los ingresos percibidos son bajos, las
empresas no poseen muchas utilidades, la tasa de desempleo esta en
incremento, existe un mayor gasto publico, la produccién y la inversion
desciende y el pais puede entrar en un periodo de crisis prolongada.

La falta de incentivos para la inversion extranjera directa es otra causa
gue afecta directamente, ya que si los empresarios no conocen los beneficios
de realizar inversion extranjera simplemente no se van a interesar en esta
fuente de financiamiento, para lo cual se deberia implementar charlas con los

empresarios indicando el procedimiento, ventajas, etc.

1.2.2 Formulacion del problema

Segun Pelakais & Col (2012), sefiala que: “La formulacion del
problema representa el momento estelar dentro del proceso epistemolédgico
de la investigacion donde el cientifico logra concretar a través de la escritura
la circunstancia principal que orientara su investigacion”. (p.45)

En base a la exposicién anterior, se hizo necesaria e importante la
investigacion, a través de un estudio de analisis de la inversion extranjera
directa y su incidencia en el rendimiento financiero y empresarial del sector
comercial del canton. De esta manera, se realizard la investigacion
respondiendo a la pregunta: ¢De qué manera la reduccion de la inversion
extranjera directa afecta al rendimiento financiero y empresarial del sector
comercial en el canton Latacunga zona centro, provincia de Cotopaxi?

La presente investigacion se orientara, a establecer cémo la reduccién
de la inversidén extranjera directa afecta a los comerciantes que se dedican a
la compra y venta de bienes que participan en el mercado del canton

Latacunga zona centro.



Interrogantes especificas:

¢Como se evalla el rendimiento financiero y empresarial del sector
comercial del canton Latacunga, provincia de Cotopaxi?.

¢Cuéles son los indicadores financieros que permiten medir el
impacto de la inversion extranjera directa en el rendimiento financiero
del sector comercial del canton Latacunga, provincia de Cotopaxi?.
¢Qué indicadores permiten medir el rendimiento financiero y
empresarial de sector comercial del canton Latacunga, provincia de
Cotopaxi?.

¢ Qué variables influyen en la inversion extranjera directa?.

¢, Como la inversiodn extranjera directa afecta al rendimiento financiero

del sector comercial del cantén Latacunga, provincia de Cotopaxi?.

1.3 Objetivos

1.3.1 Objetivo General

Analizar la inversion extranjera directa y su incidencia en el rendimiento

financiero y empresarial del sector comercial del canton Latacunga zona

centro, provincia de Cotopaxi.

1.3.2 Objetivos Especificos

Inspeccionar como se evalla el rendimiento financiero y empresarial
del sector comercial del cantén Latacunga, provincia de Cotopaxi.

Averiguar cuales son los indicadores financieros que permiten medir
el impacto de la inversion extranjera directa en el rendimiento
financiero del sector comercial del cantdn Latacunga, provincia de

Cotopaxi.



e Establecer qué variables permiten medir el rendimiento financiero y
empresarial de sector comercial del cantén Latacunga, provincia de
Cotopaxi.

e Determinar qué variables son las que influyen en la inversion
extranjera directa, en el sector comercial del cantén Latacunga.

e Constatar como la inversion extranjera directa afecta al rendimiento
financiero del sector comercial del cantén Latacunga, provincia de

Cotopaxi.

1.4 Delimitacién

Este estudio en su etapa inicial sera de tipo exploratorio, y posterior a
ello de tipo descriptivo teniendo como poblaciéon el estudio de los
comerciantes del canton Latacunga zona centro situada en la provincia de
Cotopaxi, ademas contara con un disefio transeccional puesto que, para
realizar la investigacion se contara con informacion actual. En cuanto a la
metodologia a aplicar estara basada en modelos estadisticos de analisis para
medir el impacto de la inversion extranjera directa y sus efectos.

Para su discusion se basara en la contrastacion de las bases teéricas y
antecedentes referidos. Como aporte de este proyecto se propondra
indicadores claves de desempefio, para el calculo del impacto del rendimiento
financiero y empresarial del sector comercial del cantén Latacunga, provincia

de Cotopaxi, Ecuador.

1.5 Justificacion

En todo el mundo la inversion extranjera directa juega un papel
importante, debido a que es una fuente de desarrollo econémico, que genera
crecimientos economicos y avances tecnologicos, permitiendo la

modernizacién e innovacién. Esto provoca la disminuciéon del nivel de



desempleo; ademas sirve como ejemplo y reto para las empresas nacionales
puesto que de esta manera se las obliga a perfeccionar, mejorar e innovar la
calidad de sus productos, ayudando de esta manera al crecimiento y
desarrollo socio-economico del pais a largo plazo.

El aporte de esta investigacion desde el punto de vista financiero esta
referido a los comerciantes del cantdn Latacunga, cuyo eje es investigar de
gué manera afecta la inversidn extranjera directa. Asi mismo al medir el
rendimiento financiero del sector comercial, aportando desde el punto de vista
econdémico las posibles soluciones que permitan incrementar el comercio del
Canton. Habiendo realizado una revision preliminar de los antecedentes y
doctrinas respecto a las variables objeto de estudio se toman como bases
tedricas a los autores Tovar (2012); Garavito, Iregui, & Teresa (2012);
Morales (2010), entre otros.

Esta investigacion igualmente contribuird con nuevos conocimientos
tedricos que permitirdn en un futuro nuevos abordajes y conceptualizaciones
tedricas referentes al bienestar de los comerciantes que aplican la economia
social y solidaria en el canton Latacunga. Los aportes metodolégicos de esta
investigacion se veran plasmados en analizar la inversion extranjera directa
en el cantén Latacunga asi como proponer indicadores estadisticos que nos

permitan medir el rendimiento financiero y empresarial de los comerciantes.

1.6 Variables de la investigacion

Variable Independiente
Inversion extranjera directa
Variable Dependiente

Rendimiento financiero y empresarial



1.7 Hipotesis

Ho. No existe una relacion directa, entre la inversion extranjera directa y
el rendimiento financiero y empresarial de los comerciantes del cantén

Latacunga.

H1. Existe una relacion directa, entre la inversion extranjera directa y el
rendimiento financiero y empresarial de los comerciantes del cantén

Latacunga.
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CAPITULO Il

MARCO TEORICO

2.1 Antecedentes de la investigacion

La presente investigacion, trata sobre el impacto de la inversion extranjera
directa y su incidencia en el rendimiento financiero y empresarial del sector
comercial del cantdn Latacunga.

Para ello, se parte del estudio de la Superintendencia de Bancos y
Seguros (2012) denominado “Inversién extranjera directa y su impacto en el
sistema financiero nacional”’, en el cual su objetivo primordial es la
exposicion de la inversion extranjera directa relacionada con América Latina
con el fin de identificar cuales son los paises que mas han invertido en el
Ecuador, asi como también detallar el sector especifico de la inversion;
exponiendo de esta manera las principales conclusiones respecto a la
situacién de la inversién extranjera directa en el Ecuador.

En cuanto a la metodologia utilizada en el estudio mencionado, se
puede decir que es de tipo exploratoria, ya que se utilizé informacion de
bases digitales registradas en la Superintendencia de Bancos y Seguros
para su profundo andlisis; esta investigacion concluye que en Ecuador
existe una disminucién de ingresos en calidad de inversion extranjera
directa comparado con el afio anterior, en donde los sectores que mas
aporte reciben son: transporte, comercio, almacenamiento y
telecomunicaciones, siendo los paises que mas inyectan capital al Ecuador:
México, Canada, China, Espafa, Barbados y Estados Unidos.

La investigacion realizada por parte de la Superintendencia de
Bancos y Seguros, aporta bases referenciales para el desarrollo del
presente trabajo de titulacion puesto que, fundamenta con datos relevantes

gue ya existe una disminucion de la inversion extranjera directa en nuestro
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pais, indicando el sector, el monto y los posibles factores que han influido
en su reduccion.

Asi mismo el estudio de Garavito, Iregui, & Ramirez (2012), autores
del articulo “Inversion extranjera directa en Colombia: Evolucion reciente y
marco normativo”, sostiene como objetivo principal presentar el panorama
general de la inversion extranjera directa en Colombia y su importancia para
la economia nacional. Ademas ratifican que la inversion extranjera directa al
encontrarse en una tendencia creciente se convierte en la principal fuente
de financiacion de un pais y por lo tanto en un determinante importante, de
la cuenta corriente, de la cuenta de capital y del mercado cambiario de
divisas.

La investigacion mencionada es de tipo exploratoria, y analitica
puesto que se basa en datos histéricos de América Latina y sus aportes de
la inversion extranjera directa y posterior a ello evalia y compara las
variables establecidas. Este articulo concluye que, en las dltimas décadas
la participacién de los paises en los mercados de capitales de bienes y
servicios ha aumentado ayudando al crecimiento de los flujos financieros y
es por ello que la inversion extranjera directa se ha convertido en un
mecanismo de financiacion de la economia global.

En el marco de lo expuesto, se puede decir que la inversion
extranjera directa es una variable de suma importancia dentro de la
economia de un pais y por ende de un sector ya que al permitir que paises
extranjeros mas desarrollados inviertan en paises menos desarrollados
ayuda al crecimiento y mejora en inversion, desarrollo e innovacion.

Por otra parte Morales (2010), en su estudio sobre “Inversion
extranjera directa y desarrollo en América Latina”, corrobora que la
inversion extranjera directa contribuye al desarrollo de un pais pero requiere
estar inscrita en un plan estratégico de desarrollo nacional que logre
atraerla a sectores que puedan eslabonarse con otras actividades locales o
regionales, mejorar cualitativamente las condiciones de trabajo de la

industria maquiladora, asi como la creacion de condiciones objetivas que
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permitan realizar una eficaz transferencia de tecnologia capaz de
modernizar y elevar la productividad y competitividad de la economia
nacional en su conjunto.

El estudio realizado por Morales (2010), tiene un aporte documental
al presente trabajo de titulacion, ya que establece una correlacion directa
entre la inversion extranjera directa y el desarrollo econdémico de América
Latina y de los paises que la conforman, siempre y cuando existan
acuerdos y politicas de inversion previamente establecidos los mismos que
motiven a los paises extranjeros a inyectar su capital.

Por su lado, en lo referente al rendimiento financiero y empresarial,
autores como Acufia (2013), establecen que “es una medida de los ingresos
netos (dividendos e interés) percibidos por los valores de la cartera del
fondo menos los gastos del fondo durante un periodo determinado.” p(7)

Este libro aporta una base tedrica para la realizacion del presente
proyecto ya que, aborda informacion relevante sobre el rendimiento
financiero, asi como también los factores que inciden directamente en los
ingresos para obtener un fondo.

De igual forma Garcia (2013), explica que el rendimiento financiero
se compone como “‘una herramienta de influencia de resultados,
suministrando informacién acerca de la rentabilidad que se adquiere por
cada unidad monetaria.” p(12)

La investigacion realizada por Garcia (2013), contribuye con bases
tedricas al desarrollo del presente proyecto, permitiendo conocer mas a
fondo cémo el rendimiento financiero es de vital importancia en la
administracion financiera y sobre todo cOmo se conecta de manera directa

con la economia de un pais.

2.2 Bases Tedricas

Las bases tedricas presentadas son las necesarias para el desarrollo del

trabajo de investigacion, lo cual permitira la realizacién del mismo y hara
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gue posea un mayor entendimiento y a la vez podra ser utilizada para

trabajos futuros.

2.2.1 Lainversion extranjera

Segun Irigon (1999), menciona que:

La inversion extranjera consiste en el ingreso de capital extranjero al
pais, tal ingreso solo revestira juridicamente el caracter de inversion
extranjera cuando se efectle por medio de alguno de los estatutos
juridicos previstos al efecto y conforme a los cuales se originara para
el titular, al menos, el derecho de remesar el capital y las utilidades (o
intereses en caso de préstamo) y previamente al derecho de acceder
al mercado cambiario formal para adquirir las divisas
correspondientes.(p.72)

Debido al proceso de globalizacion, la inversion extranjera directa ha tenido

un gran impacto en los ultimos afios, lo que se debe basicamente a la

apertura de mercados, levantamiento de restricciones aduaneras, libre flujo

de capitales, circulacion de personas, entre otros.

a) Clasificacion de la inversion extranjera

La inversion extranjera se clasifica en:
e Inversién extranjera de portafolio
¢ Inversion extranjera indirecta

e Inversién extranjera directa

Inversién extranjera de portafolio

Segun Ramirez & Flores (2010), sefala que:

La inversion de portafolio es realizada a traves del mercado de
valores, es decir, mediante la compra de acciones, bonos y otros
titulos financieros que pueden tener rentabilidades fijas o variables. A
diferencia de la inversion directa, esta inversion no se hace con fines
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de control, sino con el objetivo de obtener rentabilidad a corto y
mediano plazo, por medio de la valorizacién o rendimientos que
genere el activo que se adquiera. Este tipo de inversion es mas
flexible y no implica necesariamente un compromiso de largo plazo
para el inversionista.(p.3)

Este tipo de inversion se enfoca netamente en la compra de acciones

y bonos los cuales producen una rentabilidad fija o variable dentro de un

corto y mediano plazo, por lo tanto se considera una de las alternativas

accesibles para los inversionistas ya que el capital que se necesita no es

demasiado alto.

Inversidn extranjera indirecta

Delgado (2005), afirma que:

La inversion extranjera indirecta es una forma de inversion que se
refiere al ingreso de capitales foraneos por dos vias:

El endeudamiento externo, tanto publico como privado, es
decir, los créditos provenientes del exterior, negociados ya sea
con organismos internacionales de crédito, con la banca
privada extranjera, o bien con organismos del sector publico
extranjero.

La adquisicion de acciones bursatiles, cuando el capital
foraneo se orienta a actividades especulativas, con el
propdsito de obtener rendimientos a corto plazo, lo cual
generard una salida de divisas desfavorable para la economia
nacional, sobre todo porque casi siempre ocurre en momentos
de desestabilizacion econémica, con el consecuente
agravamiento de la situacion de crisis interna. (p.263)

Este tipo de inversion se la realiza con el fin de que el pais logre

tener una rentabilidad a corto o largo plazo, es por ello que se adquiere

acciones de empresas con una alta rentabilidad esperando asi una

retribucion significativa, al igual que los préstamos que se concede a otro

pais, cobrando un cierto porcentaje de interés con el fin de obtener un

mayor capital.
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Inversion extranjera directa

A partir de la aparicibn de las doctrinas econdmicas sobre el
crecimiento econdmico se ha establecido que, uno de los factores que
aporta al crecimiento de la produccion a largo plazo de un pais es la
inversion extranjera directa puesto que, ayuda a que la transferencia de
bienes fisicos y conocimientos en técnicas de produccion y mercado sea
mas facil.

Desde la posicion de Ramirez & Flores (2010), establecen lo siguiente:

La inversién extranjera directa refleja el interés de largo plazo de una
entidad residente en una economia (inversor directo) en una entidad
residente en otra economia (inversion directa). Cubre todas las
transacciones entre los inversores directos y la inversion directa, lo
cual significa que cubre no sélo la transaccion inicial, sino que
también las transacciones subsecuentes entre las dos entidades y el
resto de empresas afiliadas.(p.4)

Por su parte, Bengoa (2000), expreso claramente que:

La inversion extranjera directa encierra un concepto mas amplio que
una mera transaccién financiera, implica el acceso directo a
tecnologia, a nuevas técnicas de produccion y a las practicas de
gestion mas avanzadas empleadas en el exterior. Sin embargo, no
resulta estrictamente necesario para el inversor extranjero la
existencia de un movimiento de capitales de un pais a otro.

El inversor puede obtener los fondos necesarios para su proyecto
empresarial de los mercados de capitales locales. Para que se lleve
a cabo el proyecto serd necesario que la empresa posea algun tipo
de ventaja tecnoldgica en la forma de know-how.(p.6)

En sintesis la inversion extranjera directa es la colocacion de una
cantidad monetaria significativa en un pais del exterior, con el propdsito de
expandir su empresa internacionalmente obteniendo de ésta manera una
rentabilidad econdmica a raiz de esta colocacién. De igual manera existen
beneficios para el pais receptor favoreciéndolo con la creacion de fuentes
de trabajo, innovacion tecnoldgica, provocar a la competencia para que los

productos o servicios similares se esfuercen por ofertar algo de mejor
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calidad, incidiendo de manera positiva en el desarrollo socio-econémico del

pais.

Segun el Banco Central del Ecuador (s.f), en el quinto manual de la balanza
de pagos, determina que:

La inversion extranjera directa se realiza mediante tres modalidades:

e La inversion en el capital social de la empresa mediante
constitucién o adquisicion de empresas 0 aumentos de capital.
El capital fluye desde la matriz para constituir una filial o
sucursal, o se fusiona con una empresa existente en el pais
de destino.

e Utilidades reinvertidas que no fueron distribuidas a los
accionistas de las empresas de inversion extranjera directa; vy,

e Otro capital, en el que constan las transacciones de deuda
entre empresas afiliadas o relacionadas (préstamos a corto y
largo plazo concedidos desde las matrices a filiales o
asociados), incluyendo los pasivos sin obligacion de repago en
condiciones determinadas.(p.1)

En pocas palabras el Banco Central del Ecuador, no realiza una
diferenciacion entre los capitales de largo y corto plazo que ingresan al
pais; en donde los capitales de largo plazo son los que en realidad
contribuyen al incremento de capital mientras que los capitales de corto
plazo en realidad son mas especulativos y no contribuyen al crecimiento

econdémico.

b) Importancia de la inversion extranjera directa

Una manera de reducir los problemas sociales como la delincuencia,
la desnutricion, la falta de educacion, salud, vivienda en general la pobreza
es que exista la inyeccion de capitales frescos a una economia en este
caso del exterior puesto que, genera un impulso en el pais receptor. Al
existir recursos se incentiva la produccidbn y se genera trabajo que
practicamente es la fuente de riqueza del ser humano y por ende de las

naciones.
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Donayre (2005), postula que:

La inversion extranjera directa, desempefia un papel importante
como motor del crecimiento econdmico. Existe un claro consenso
entre el sector privado, y el Gobierno, acerca de la importancia de
atraer flujos de inversiones privadas como el camino correcto para el
financiamiento del desarrollo econémico sostenible.(p.45)

La inversion extranjera directa juega un papel muy importante dentro
de la economia de un pais, ya que promueve el desarrollo y crecimiento
econdmico del mismo, puesto que, al venir empresas extranjeras a invertir
en empresas nacionales o a su vez abrir sucursales impulsan la
competitividad, imponen mejor calidad en los productos y servicios que
ofrecen, por ende las demas empresas caen en la obligaciéon de mejorar
sus actividades mediante el desarrollo y la innovacion con el fin de no
perder a sus clientes y sobre todo obtener un mejor posicionamiento en el

mercado.

Desde el punto de vista de Velastegui (2007), declara que:

Mayores flujos de inversion extranjera directa en los paises,
conllevan a una reduccién en su tasa de desempleo, incremento de
sus exportaciones y al desarrollo econdmico de largo plazo, siendo
esta, la principal fuente de financiamiento externo para los paises en
desarrollo.

La inversion extranjera directa, no responde a condiciones de
arbitraje de corto plazo o politicas enfocadas a cambiar las
condiciones macroeconémicas en poco tiempo que afectan la
inversion de portafolio; responde mas bien a factores economicos
estructurales y a su relacién con la economia mundial, tales como el
retorno esperado de mediano plazo del capital fisico en el pais de
origen respecto al del pais receptor y al de otros destinos
potenciales.

Este retorno estad determinado por la tasa esperada de crecimiento
del pais receptor y por variables que afectan el riesgo pais de largo
plazo. La estructura impositiva sobre el capital, tanto interna como
externa es fundamental, asi como el grado de control en la cuenta
capital.(p.23)

Un pais al no contar con el capital suficiente para el desarrollo de sus

actividades recurre al financiamiento externo es decir a otro pais, lo cual
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conlleva varias ventajas una de ellas es la reduccion de la tasa de
desempleo ya que la inversion extranjera directa no solamente se enfoca en
el crédito que conceden otros paises al pais de origen si no también
engloba la inversion de empresas extranjeras en empresas nacionales o la
implantacion de sucursales de empresas extranjeras aqui en el Ecuador,
por lo tanto se crean nuevas fuentes de trabajo lo cual disminuye el nivel del

desempleo.

A su modo de ver Borensztein (1998), manifiesta que:

El hecho de que la inversion extranjera directa tiene efectos positivos
en el largo plazo sobre la tasa de crecimiento de una economia,
debido a que se generan transferencias de tecnologia por la
importacion de bienes de capital de alto nivel tecnolégico y por
transferencias de tecnologia por la importaciéon de bienes de capital
de alto nivel tecnolégico y por transferencias entre filiales de una
misma firma. La contribucion de este efecto depende del nivel de
capital humano en el pais receptor, que tiene que ser lo
suficientemente alto para absorber las derramas tecnolégicas.(p.126-
127)

A pesar de los grandes beneficios que posee la inversion extranjera
directa, hay que tener claro que todo depende del capital humano en el pais
receptor, por ejemplo si una fabrica de autos totalmente lujosos se instala
en nuestro pais, lo cual seria, ya que implantarian un alto nivel de
tecnologia avanzada pero si el producto final que ofertan es demasiado
costoso debido al bajo poder adquisitivo de la poblacién, la empresa no

sera muy rentable lo cual provocaria su desercion.

c) Determinantes de la inversién extranjera directa

Existen factores que influyen directamente en la decision del
inversionista en arriesgar o no sus capitales, los cuales son determinantes
en la orientacion de los flujos de la inversion extranjera directa de un pais o
region hacia otro. A continuacion se resumen los principales determinantes

de la inversion extranjera directa:



Tabla 1.

Principales determinantes de la inversion extranjera directa

-Poblacion

-Solvencia econémica del
pais receptor

-Exportaciones

-Importaciones

-Proporcion de la mano de
obra calificada sobre el total
de la poblacion

-Tasa de interés

-Inflacién

-Nivel de proteccion
arancelaria

-Subsidios

-Intensidad de investigacion y
desarrollo

Fuente: (CEPAL, 2004)



20

En base a lo expuesto en la Tabla 1, se detallard a continuacién de manera
especifica una breve explicacion de las principales determinantes, las
mismas que son:

Tamafo de mercado.- Se mide por la cantidad de habitantes existentes en
un pais.

Como sefala el estudio realizado por Conferencia de las Naciones Unidas
sobre Comercio y Desarrollo — UNCTAD (2015) revela que:

Las entradas en las economias en desarrollo ascendieron a 681.000

millones de délares, en la actualidad este grupo recibe el 55% de las

entradas mundiales de la inversién extranjera directa, esto se debe a

que gran parte de la poblacion mundial radica en este tipo de

economias es por eso que son los Estados con mayor IED. (p.11)

Es por ello que el lugar en donde el pais inversor decida colocar su
capital se convierte en un factor determinante al momento de invertir debido
a que, podréa existir un mejor potencial de mercado. Es importante notar que
existe otro factor importante que es la poblacion, en donde segun estudios
realizados por la CEPAL (2006) se ha podido constatar que paises que
posean una educacién de alto nivel y calidad reciben una mayor captacion
de inversion extranjera directa y un claro caso es el caso Irlandés.

La Comisidon Econdmica para América Latina y el Caribe - CEPAL (2006),
argumenta lo siguiente:

El modelo Irlandés es notable, pues hizo que un pais pequefio y con
escasos recursos lograra aumentar su competitividad gracias a la
eficacia de sus politicas industriales y de su promocion de la
inversion extranjera directa. Irlanda ha estado invirtiendo fuertemente
en su talento humano. Su ventaja competitiva reside en una
poblacion joven con una buena educacién. La disponibilidad de
fuerza de trabajo de alto nivel educativo y capacitado en el campo de
la tecnologia avanzada, contribuye no soélo a atraer inversion
extranjera directa, sino también a que las inversiones sean de
calidad.(p.66)

- Economias de escala: Este tipo de economias son un factor muy
importante dentro de la inversion extranjera directa ya que, ayudan al

incremento de la productividad lo cual conlleva a la baja de los costos de
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produccién, puesto que no es lo mismo producir un determinado bien
para un pais con un numero reducido de personas que producir el mismo
bien para el doble de personas ya que el consumo se incrementa, al igual
gue las ganancias y por ende se reducen los costos.

- Poblacion: Este factor se enfoca en la capacidad intelectual de la
poblacién, siendo un punto clave previamente analizado por los
inversionistas extranjeros ya que del liderazgo, emprendimiento,
creatividad, e innovacion de una persona depende el éxito o fracaso de
un negocio.

Desde la posicién de Dussel (2007), expresa que:

Riesgo.- El riesgo del pais receptor representado por inestabilidad
politica, o econdmica, probabilidad de default tiene un impacto
negativo en la atraccion de inversion extranjera directa debido a que
implica un ambiente de incertidumbre e inseguridad para las
empresas. Su medicion es subjetiva y variada, por ejemplo puede
considerarse la relacion entre el pago de intereses de deuda
respecto a los ingresos por exportaciones, la proporcion de déficit en
cuenta corriente respecto del PIB, e incluso, tomarse indicadores de
tipo social como el grado de democracia.(p.65)

- Solvencia econdmica del pais receptor: Uno de los indicadores
macroecondmicos mas importantes dentro de una economia es el riesgo
pais, puesto que mide la capacidad de pago que tiene un Estado, es por
ello que antes de que un pais extranjero otorgue un crédito a otro pais se
basa en los resultados de éste indicador, y mientras alto sea quiere decir
gue su capacidad de pago no es tan favorable.

» Apertura comercial

- Exportaciones: Un alto nivel de exportaciones es equivalente a un alto
nivel de productividad dentro de un pais, puesto que se involucra
directamente con las facilidades y ventajas que un pais posee para
impulsar la produccion interna, es decir sin tantos impuestos, sin que el
tramite sea extenso, etc. Cabe recalcar que los capitales extranjeros no
se enfocan Unicamente en producir para un mismo mercado, Sino

también buscan ser un sector estratégico de distribucion regional.
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Importaciones: Basicamente es la capacidad de compra que posee un
pais, para adquirir productos confeccionados en otro pais. Es importante
considerar que, si los bienes que se importan son usados como materia
prima y no solamente como bienes de consumo final, entonces estas
importaciones resultan beneficiosas, puesto que ayudan a la elaboracion
de productos de exportacion.

Un nivel alto de importacion de productos de consumo final seria
contraproducente puesto que la produccion no es propia del pais,
Unicamente es comprar para vender a precios mas altos lo cual puede

ocasionar una recesion econémica.

» Costos laborales.- El acceso a nuevos mercados por medio de la inversion

extranjera directa es de suma importancia para reducir costos de
produccion, principalmente mano de obra barata. Esto depende del tipo de
empresa y servicio o producto que ofrezcan las multinacionales extranjeras,
en donde puedan requerir mano de obra de acuerdo a la capacitacion,
entrenamiento, nivel de estudios o por lo general se requiere personal de

bajos conocimientos.

Proporcién de la mano de obra calificada sobre el total de la
poblacién: El hecho de contar con personal calificado es decir que la
poblacién en si posea un alto nivel educativo, influye directamente en la
atraccion de una inversidn extranjera mas eficiente puesto que, a los
inversionistas les interesa que su capital esté bien invertido y sobre todo
saber que se obtendr4 un buen rendimiento a futuro a cargo de un

personal altamente calificado.

» Estabilidad macroeconémica.- Uno de los determinantes principales de la

inversion extranjera directa son los factores macroeconomicos, ya que,
proporcionan confianza en el inversionista en caso de existir estabilidad
econdémica, ademas incentiva y genera nuevas y mayores inversiones en un

determinado mercado. Segun CEPAL (2004), sefiala que: “El ambiente
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macroeconoémico afecta las decisiones de la inversion extranjera por la
influencia de la tasa de interés en el costo del capital, por las perspectivas
de evolucién de la demanda y por la incertidumbre asociada a la estabilidad

econdmica”(p.108)

Tasa de interés: La tasa de interés basicamente es el precio del dinero,
y como en cualquier mercado mientras el precio es bajo existe una mayor
adquisicién, por lo tanto si la tasa de interés es baja reactiva la
economia.

Inflacion: Si la inflacion se encuentra en crecimiento, tendra un efecto
totalmente negativo en la atraccion de inversion extranjera directa, ya
gue al capital extranjero no le interesaria invertir en un papis donde los
costos de produccion se encarezcan de una manera rapida, ademas
afecta al poder adquisitivo de la poblacion lo cual disminuye la compra de

ciertos productos o servicios.

» Politicas comerciales.- Este factor determina la alineacién de los negocios

de un pais con la comunidad internacional abarcando politicas arancelarias,

subsidios, impuestos fiscales, etc.

Nivel de proteccion arancelaria: El nivel de proteccién arancelaria es
una de las medidas que opta el Gobierno, con el fin de proteger el
producto nacional, ya que al poner impuestos a las importaciones hace
gue el mismo se reduzca y por ende aumenta la competitividad del
producto nacional haciendo que se oferten productos de mejor calidad, y
no se incremente la compra de bienes extranjeros impidiendo asi que los
mismo invadan el mercado nacional.

Subsidios: Son beneficios que consisten en una contribucién financiera
gue realiza el Gobierno a un determinado sector como la agricultura o
manufactura con el fin de incentivar la produccién otorgando préstamos,
becas, incentivos fiscales y bonos permitiendo de esta manera la venta a

un precio inferior.

» Intensidad y disponibilidad de los factores productivos.- En paises en

donde existe una gran cantidad de factores productivos como tierra, capital,
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trabajo, tecnologia, etc., existirA una mayor tendencia para atraer la
inversion extranjera directa, es por ello que los niveles de inversion
especialmente en paises de desarrollo como Asia y América Latina son
altos ya que poseen una gran cantidad de recursos naturales, mano de obra
barata y amplias extensiones de tierra que atraen fuertemente inversiones
foraneas.
Intensidad de investigacion y desarrollo: Una de las fuentes de
riqgueza que jamas se terminaré es el conocimiento puesto que puede ser
transmitido de generacion en generacion, es por ello que se invierten
millones en investigacion de campos como la tecnologia, medicina,
comunicaciones, etc. Todo esto genera una ventaja competitiva para
atraer la inversién extranjera directa puesto que los inversionistas se
inclinardn mas por un mercado con tecnologia de punta y mano de obra
calificada que por un mercado poco productivo y con herramientas

antiguas.

d) Ventajas de la inversion extranjera directa

Las ventajas de la inversion extranjera directa se enfocan en dos puntos
importantes: el de los inversionistas y los paises receptores.
Para los inversionistas:
e Posicionamiento y expansion econdmica internacional.
e Incrementar y expandir las ventas locales y regionales.
e Alto prestigio y mayor presencia internacional.
e Obtencion de recursos naturales como alimentos y petréleo, los
cuales son de vital importancia para los paises desarrollados.
e Reforzamiento de la estructura comercial y productiva de las
empresas.
e Mayor rentabilidad econdmica y financiera puesto que las

utilidades retornan al pais de origen.
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Para los paises receptores:

e Incentiva el crecimiento econémico del pais, ya que se impulsa el
desarrollo tecnolégico, la produccion, exportaciones, nivel de
ahorro interno.

Respecto de esto, Gonzalez (2009), enuncié que:

El crecimiento econdmico es una de las metas de toda sociedad,
implica un incremento notable de los ingresos, y de la forma de vida
de todos los individuos de una sociedad. Existen muchas maneras o
puntos de vista desde los cuales se mide el crecimiento de una
sociedad, se podria tomar como ejes de medicion la inversion, las
tasas de interés, el nivel de consumo, las politicas gubernamentales,
o las politicas de fomento al ahorro; todas estas variables son
herramientas que se utilizan para medir este crecimiento. Este
crecimiento requiere de una medicion para establecer que tan lejos o
gue tan cerca estamos del desarrollo. (p.1)

e Reduccion del desempleo, debido a la implementacion de
empresas extranjeras o el crecimiento de empresas nacionales
las fuentes de trabajo se incrementan y por ende la tasa de
desempleo disminuye.

Como lo sefiala la UNCTAD (2000);

El aumento de salarios, en virtud de que la inversidn extranjera
directa tiende a concentrarse en sectores dinamicos y de mayor
productividad, las empresas en que participan pagan salarios mas
altos, lo que no necesariamente significa que por ello se eleven los
salarios medios reales del conjunto del sistema econdmico.(p.30)

e La reactivacion de la produccion hace posible el incremento de
las exportaciones y por ende la rentabilidad de un pais.

e Al ser la inversién extranjera directa una inversion a largo plazo
hace que los beneficios aumenten de manera significativa y a la
vez contribuye al desarrollo del producto interno del pais.

e Los paises inversores implantan tecnologia mas avanzada en el
pais receptor lo cual promueve el crecimiento del mismo
abriéndose campo a nuevos conocimientos y por ende a

innovacion.
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Dentro de las ventajas se pudo mencionar a dos autores que acotan
con informacién relevante acerca del crecimiento financiero y del empleo,
dos factores que incrementan de manera significativa si el pais receptor
utiliza de manera correcta la inyeccion de capital extranjero, desarrollando
asi la productividad y competitividad.

Ademas se puede constatar que los inversionistas también obtienen
ventajas, una de ellas es el posicionamiento de expansion econdémica
internacional, puesto que ya no estaran ubicados Unicamente en su pais de
origen y por ende su rentabilidad se incrementara, también de acuerdo a las
necesidades que presente el mercado al cual se dirige se puede ampliar la
linea de productos y servicios que ofrecen obteniendo asi una mayor
captacion de clientes.

e) Desventajas de la inversion extranjera directa

Dentro de las desventajas que se pueden presentar para los paises
receptores, se mencionan las siguientes:

Para los paises receptores:

El estudio de Ayala, Barrientos, & Posada (2009), menciona las siguientes
desventajas:

e Respecto a las operaciones de la empresa: Al montar una
empresa se corre un riesgo al ser responsable de todas las posibles
pérdidas, puesto que se hace todo por uno mismo, es muy dificultoso
para una empresa crear un posicionamiento y la imagen deseada por
cuenta propia, ya que si se contara con alguien conocedor del
mercado, se reducirian los costos, ya que si ho se cuenta con este,
la empresa deberd de invertir una mayor cantidad para poder
conocer el mercado local. También un entorno institucional inestable
0 un entorno juridico inseguro, es una de las preocupaciones mas
grandes para los inversionistas, como lo puede ser las
modificaciones constantes del régimen tributario.

e Pérdida de empleo: Se puede producir una pérdida de empleos en
la economia emisora, ya que al trasladar sus filiales a otros paises,
se estan dejando de generar nuevas fuentes de empleo en el pais de
origen, pero las empresas suelen realizar estas operaciones para
disminuir costos de operacion, distribucion, etc.
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e Lavado de dinero: Los operadores de este negocio constituyen
sociedades ficticias en otros paises, simultdneamente crean
compafiias en el pais hacia donde se dirigen los dineros sucios, que
aparentemente son las destinatarias de la inversion extranjera. Para
ello abren cuentas corrientes, usando el NIT de empresas reales,
luego hacen desaparecer el dinero. Estas operaciones se hacen con
la complicidad de funcionarios corruptos de la banca. (p.11-12)
Ayala, Barrientos & Posada (2009), nos menciona tres tipos de

desventajas las mismas que engloban principalmente el no poder obtener
una rentabilidad como lo esperan, puesto que para poder llegar al
posicionamiento deseado en el mercado es fundamental tener un
conocimiento profundo del mismo y si ese no es el caso, entonces es
necesario hacer una inversibn mayor en capital humano que posea estos
conocimientos, ademas del riesgo latente en caso de presentarse un
entorno juridico inseguro.

Otro punto importante es que la inversion extranjera directa también
es utilizada como algo ficticio para camuflar el lavado de dinero, creando
sociedades ficticias en donde supuestamente se orienta todo el dinero y
después de un tiempo lo desaparecen obviamente con la ayuda de los
funcionarios internos de un banco.

Existe otro tipo de desventajas que de igual manera afecta de manera
relevante, y se produce al momento de realizar la inyeccién de capital en el
pais extranjero como por ejemplo:

e Afectacion al medio ambiente por el uso indebido de tecnologias
contaminantes.

e EIl capital extranjero centra su atencion especialmente en las
areas estratégicas de los paises receptores lo cual conlleva a la
privatizacion de los sectores claves y la mayor parte de estos
recursos han recaido en los propios inversionistas foraneos sin
dejar grandes beneficios a los paises receptores.

e Los gobernantes de los paises por tratar de atraer mayor

inversion extranjera directa de una u otra manera, muchas veces
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motivan a los inversionistas con incentivos exagerados que
otorgan muchos derechos y pocas obligaciones que a la final

terminan con la soberania de un Estado.

Se puede apreciar que existen varias desventajas que realmente
pueden desmotivar a los inversionistas extranjeros como el hecho de no
conocer el mercado al cual se dirigen y tener que invertir mas en capital
humano para tener un mayor conocimiento ademas de poder lograr el
posicionamiento deseado, pero por otro lado también existen desventajas
para el pais receptor ya que en la desesperacion de atraer inversion
extranjera directa el Gobierno motiva a los inversionistas con incentivos
exagerados que por lo general otorgan demasiados derechos y pocas
obligaciones lo cual muchas veces provoca que la inyeccion de capital se
enfoque en la privatizacién de sectores claves para el desarrollo del pais

receptor.

f) Clasificacién de la inversién extranjera directa

Segun las aportaciones de Jaramillo & Martinez (1991), clasifica a la
inversion extranjera directa de la siguiente manera:

e Inversién extranjera directa vertical.- Este tipo de inversion se da
en paises industrializados y en paises en vias de desarrollo, puesto
que separa el proceso productivo en dos etapas con el fin de
minimizar costos. La primera etapa, se realiza en un pais capital
mientras que, la segunda etapa es realizada en el pais con bajos
costos de produccion. (p.20)

Esta clase de inversion por lo general se da cuando las empresas
estan en busca de mayor disponibilidad de recursos, eficiencia, reduccion
de costos, busqueda de activos. Como caracteristica principal de ésta
inversidn es que posee un centro corporativo, casa matriz o eje de negocios
y una planta de produccién ubicada geograficamente en otro mercado o
pais con el objetivo de beneficiarse de los factores de produccion,
mejorando asi la rentabilidad.
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Por otro lado, el Banco Interamericano de Desarrollo (2005), sefiala que:

Inversion extranjera directa horizontal.- La inversion extranjera
directa horizontal corresponde a las categorias de busqueda de
mercados y, en algunas instancias, en busqueda de activos. Los
modelos de la inversion extranjera directa horizontal habitualmente
incluyen empresas con multiples plantas productivas que producen
un bien homogéneo y una de dichas plantas esta ubicada en la sede
de la empresa.
Cada planta productiva abastece el mercado interno del pais, donde
esta localizada. Una hipotesis clave del modelo horizontal es la
presencia de costos fijos a nivel de empresa, derivados de la
necesidad de un Unico centro corporativo por empresa, los costos
fijos a nivel de empresa implican economias de escala que dan a las
empresas internacionales una ventaja sobre las empresas
nacionales.(p.246)

En pocas palabras se puede decir que, la inversion extranjera directa
es directa vertical cuando existe una separacion en el proceso productivo,
es decir en el pais capital se encuentra ubicado la casa matriz o eje de
negocios mientras que la parte productiva esta ubicado en el pais con bajos
costos de produccién mejorando de esta manera la rentabilidad; en cambio
es directa horizontal cuando la empresa matriz posee multiples plantas
productivas que producen un mismo bien y una de las plantas se encuentra
en la sede de la empresa, en donde la funciéon de cada planta es abastecer
el mercado interno de cada pais donde se encuentra ubicada, obteniendo
de esta manera costos fijos a nivel de empresa.

Obtencion de lainversion extranjera directa en Ecuador

Como ya se explicoé con anterioridad, la inversion extranjera directa
tiene como objetivo primordial obtener ingresos significativos a mas de
generar empleo, ayudar a la productividad y desarrollo tecnoldgico, impulsar
la competitividad, entre otras cosas mas. A continuacion se detalla los 10

paises que mas han invertido en Ecuador hasta el afio 2015.
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Tabla 2.

Inversion extranjera directa por pais de origen

2010 2011 2012 2013 2014 2015

-133795,05  2905,28 23378,28 10550,48 2524,65 -3888,025

3282,35 1793,17 3190,48 2932,71 1668,29 6502,59
3406,92 6020,26  4484,16  5029,73 5075,40 4482,50

-4136,04 13063,92 12460,81 17750,61 16875,33 9262,01
2869,55 1721,26 2629,25 12080,24 18988,96 8056,53
2603,20 6281,05 6852,53 15168,34 6796,73 4830,15

-337,50 -374,71 840,44  -713,74 111,01 7170,00
1579,05 1998,84 4434,23 2171,09 7100,97 2028,08

11239,95 20032,10 21466,76 23581,61 19758,03 16677,62

26158,68 63051,62 14767,82 7111,12 57269,85 22100,13
Fuente: Banco Central del Ecuador (2015)

De acuerdo al cuadro expuesto anteriormente, al hacer referencia al afo
2015 se puede constatar que los paises que mas han aportado
econdmicamente al Ecuador son: Canada, China, Espafia y Holanda.

Para comprender de mejor manera las actividades en las cuales han
invertido cada uno de los paises mencionados en el parrafo anterior, se

presenta el siguiente cuadro:



Tabla 3.

Inversion extranjera directa por actividad

Canada China Espafia Holanda Total
4,96 37,28 3846,98 776,38 4665,61

464,07 542,92 7928,28 4081,61 13016,88
-232,63 12,38 929,39 838,90 1548,04
2,69 0,18 624,13 93,28 720,28
124985,40 75357,84 30611,61 20369,35 251324,20
32,68 850,35 3995,84 3736,65 8615,51

7463,88 0,17 -479,62 -5,84 6978,58

1958,88 52,90 3487,76 628,71 6128,26

7,31 8,75 -6132,66 112,36 -6004,24

Fuente: Banco Central del Ecuador (2015)

De las evidencias presentadas se puede ratificar que la actividad que mayor
ingresos por inversidn extranjera directa posee el Ecuador es en la
explotaciébn de minas y canteras seguida del comercio y por dltimo la

industria manufacturera.
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g) Incidencia de la inversion extranjera directa en la economia
ecuatoriana

Al realizar una inversion, ya sea interna o0 externa, se genera
produccion, en donde el Unico objetivo de los flujos de capitales que se
destinan a sectores especificos es producir y obtener una ganancia, misma
que justifique el tiempo de recuperacién de la inversién, asi como el riesgo y
otros factores externos que incidan en la decisién de inversion. Por ello es
necesario analizar el comportamiento de los principales indicadores
econOmicos y establecer el efecto sobre el desarrollo de la economia
ecuatoriana.

e Incidencia de la inversiébn extranjera directa en el

crecimiento del producto interno bruto (PIB).- Este indicador
mide el cambio del volumen de la produccién, es decir mide el
valor de los bienes y servicios finales producidos en un afio
dado, valorados a precios constantes, por ende la inversién
extranjera directa deberia incidir en el crecimiento del PIB de un
pais, es decir los montos invertidos en relacion al total de la
produccion.
La mayoria de la inversidbn extranjera directa que llega al
Ecuador se dirige a la explotacion de petréleo que en vista de los
limitados nexos que posee el sector con el resto de la economia
no aporta a la dinamizacion del sistema. Por lo general los
beneficios mas comunes de la inversion extranjera directa es la
transferencia de tecnologia, incremento de la productividad y el
crecimiento econdmico los cuales no se pueden apreciar en
Ecuador debido a los montos reducidos que se han recibido.

e Incidencia en la balanza de pagos.- La inversion extranjera
directa en parte restringe el financiamiento externo e incentiva la
produccion y el desarrollo socio-econémico. Ademas implica por

si misma la entrada de divisas al pais receptor.
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En una economia dolarizada como es la ecuatoriana, el saldo de
la balanza de pagos es primordial, puesto que refleja la cantidad
de dinero que el pais invierte en el extranjero con relacion a la
cantidad que ingresa, por lo tanto si la balanza de pagos
presenta un saldo negativo es muy preocupante para el Ecuador.
e Incidencia en la reducciéon del desempleo.- Una de las
ventajas directas que aporta la inversion extranjera directa es su
incidencia en la reduccion de los niveles de desempleo, esto se
debe a que al crearse nuevas empresas se produce una
expansion de empresas nacionales, incorporando mano de obra

nacional y por ende disminuyendo la tasa de desempleo.

h) Leyes de la Republica del Ecuador relacionadas a la inversion

extranjera directa

La mayor ley que posee nuestro pais es la Constitucién de la Republica
del Ecuador y fue elaborada por la Asamblea Nacional Constituyente
(2008), la misma que establece los siguientes articulos a favor de las
inversiones extranjeras:

Art.9.- Las personas extranjeras que se encuentren en el territorio
ecuatoriano tendran los mismos derechos y deberes que las
ecuatorianas, de acuerdo con la Constitucion. (p.9)

Art.285.- La politica fiscal tendrd como objetivos especificos:

1) Elfinanciamiento de servicios, inversion y bienes publicos.

2) La redistribucion del ingreso por medio de transferencias,
tributos y subsidios adecuados.

3) La generacién de incentivos para la inversidon en los
diferentes sectores de la economia y para la producciéon de
bienes 'y  servicios, socialmente  deseables vy
ambientalmente aceptables. (p.141)

Art.339.- El Estado promovera las inversiones nacionales y
extranjeras, y establecera regulaciones especificas de acuerdo a
sus tipos, otorgando prioridad a la inversion nacional. Las
inversiones se orientaran con criterios de diversificacion
productiva, innovacion tecnoldgica, y generaciéon de equilibrios
regionales y sectoriales. La inversion extranjera directa sera
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complementaria a la nacional, estara sujeta a un estricto respeto
del marco juridico y de las regulaciones nacionales, a la aplicacién
de los derechos y se orientara segun las necesidades vy
prioridades definidas en el Plan Nacional de Desarrollo, asi como
en los diversos planes de desarrollo de los gobiernos autbnomos
descentralizados. La inversion publica se dirigira a cumplir los
objetivos del régimen de desarrollo que la Constitucion consagra,
y se enmarcara en los planes de desarrollo nacional y locales, y
en los correspondientes planes de inversion. (p.158)

Ademés de la Constitucion de la Republica del Ecuador existen
otras leyes y codigos que regulan de manera especifica la inversion
extranjera directa en Ecuador, es por ello que cabe citar algunos articulos
del Cdodigo Orgéanico de la Produccion, Comercio e Inversiones (2010),
en donde se menciona lo siguiente:

Art. 17.- Trato no discriminatorio.- Los inversionistas nacionales
y extranjeros, las sociedades, empresas o entidades de los
sectores cooperativistas, y de la economia popular y solidaria, en
las que éstos participan, al igual que sus inversiones legalmente
establecidas en el Ecuador, con las limitaciones previstas en la
Constitucion de la Republica, gozaran de igualdad de condiciones
respecto a la administracion, operacion, expansion y transferencia
de sus inversiones, y no seran objeto de medidas arbitrarias o
discriminatorias. Las inversiones y los inversionistas extranjeros
gozaran de proteccidén y seguridades plenas, de tal manera que
tendran la misma proteccién que reciben los ecuatorianos dentro
del territorio nacional.

Art. 19.- Derechos de los inversionistas.- Se reconocen los
siguientes derechos a los inversionistas:

a) La libertad de produccion y comercializacion de bienes y
servicios licitos, socialmente deseables y ambientalmente
sustentables, asi como la libre fijacibn de precios, a
excepcién de aquellos bienes y servicios cuya produccion y
comercializacién estén regulados por la Ley;

b) El acceso a los procedimientos administrativos y acciones
de control que establezca el Estado para evitar cualquier
practica especulativa o de monopolio u oligopolio privados,
o de abuso de posicién de dominio en el mercado y otras
practicas de competencia desleal;

c) La libertad de importaciébn y exportacion de bienes y
servicios con excepcion de aquellos limites establecidos por
la normativa vigente y de acuerdo a lo que establecen los
convenios internacionales de los que Ecuador forma parte;
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d) Libre transferencia al exterior, en divisas, de las ganancias
periédicas o utilidades que provengan de la inversion
extranjera registrada, una vez cumplidas las obligaciones
concernientes a la participacion de los trabajadores, las
obligaciones tributarias pertinentes y demas obligaciones
legales que correspondan, conforme lo establecido en las
normas legales, segun corresponda.

e) Libertad para adquirir, transferir o enajenar acciones,
participaciones o derechos de propiedad sobre su inversion
a terceros, en el pais o en el extranjero, cumpliendo las
formalidades previstas por la ley; entre otras. (p.7)

Art. 31.- Infracciones.- Constituyen causales de infraccion en las
gue podrian incurrir los inversionistas que se beneficien de los
incentivos que prevé esta normativa, las siguientes:

a) Incumplimiento por parte de los inversionistas de efectuar
oportunamente los aportes o adquisiciones a que se hayan
comprometido, dentro del plazo previsto para el efecto en el
respectivo proyecto de inversion;

b) Retiro de la totalidad o parte de la inversidon, siempre que
esto implique incumplimiento de obligaciones legales o
contractuales;

c) Incumplimiento por parte de los inversionistas en ejecutar
las condiciones minimas de la inversidbn que hayan sido
autorizadas dentro del plazo previsto para el efecto en el
respectivo proyecto de inversion;

d) Falsedad comprobada judicialmente en los documentos o
informacion proporcionada, que sirvié de base para obtener
los incentivos a la inversion; entre otros. (p.10)

Art. 24.- Clasificacion de los incentivos.- Los incentivos que se
ejecuten en cualquier parte del territorio nacional. Consisten en los
siguientes:

a) La reduccion progresiva de tres puntos porcentuales en el
impuesto a la renta;

b) Las deducciones adicionales para el célculo del impuesto a
la renta, como mecanismos para incentivar la mejora de
productividad, innovacion y para la produccion eco-
eficiente;

c) La deduccion para el calculo del impuesto a la renta de la
compensacion adicional para el pago del salario digno;

d) La exoneraciéon del impuesto a la salida de divisas para las
operaciones de financiamiento externo;

e) La exoneracion del anticipo al impuesto a la renta por cinco
afios para toda inversién nueva; entre otras.

Art. 27.- Resolucion de conflictos.- En los contratos de inversion
con inversionistas extranjeros se podran pactar clausulas
arbitrales para resolver las controversias que se presenten entre el
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Estado y los inversionistas. Las controversias entre un
inversionista extranjero con el Estado ecuatoriano, que se
hubieren agotado completamente por la via administrativa,
intentardn solucionarse de manera amistosa, con dialogos directos
por un término de 60 dias. Si no se llegase a una solucion directa
entre las partes debera existir una instancia obligatoria de
mediacion dentro de los tres (3) meses siguientes a la fecha de

inicio formal de las negociaciones directas. (p.8)

De acuerdo a lo expuesto, se puede visualizar que nuestro pais
cuenta con leyes, reglamentos y codigos que protegen tanto al
inversionista extranjero como al Ecuador, ofreciendo incentivos legales
para que los paises extranjeros se sientan atraidos y decidan inyectar
capital a nuestra economia.

La inversion extranjera directa sera complementaria a la nacional,
estara sujeta a un estricto respeto al marco juridico y de las regulaciones
nacionales, a la aplicacion de los derechos y se orientard segun las
necesidades y prioridades establecidas en el Plan Nacional de
Desarrollo, asi como en los diversos planes de desarrollo de los

Gobiernos Autbnomos Descentralizados.

i) Crecimiento econdmico y su relacién con la inversién extranjera
directa.

Existen factores como el capital el trabajo y las mejoras de la tecnologia

gue al incrementarse ayudan directamente al crecimiento econémico.

Baracaldo, Garzon, & Vasquez (2011), menciona que:

El analisis de los vinculos de la inversion extranjera directa con el
crecimiento economico se realiza a traves de tres canales:

e Canal de demanda: Se incluye la inversion y el comercio. La
primera puede afectar positivamente en medida que la
inversion extranjera directa aumente el tamafo de las firmas
del pais anfitrion, generando incrementos en la productividad
por la discusion del conocimiento y la tecnologia entre las
diferentes firmas; y negativamente si la inversion extranjera



37

directa compite con la inversién nacional por la produccion y
por la participacion en los mercados financieros.

e Canal de oferta: Aqui se destaca las economias de escala
gue pueden provocar cambios en la productividad de los
factores y reflejar rendimientos crecientes al interior de la
funcién de produccion, debido a la utilizacion de bienes
intermedios de mejor calidad y con costos menores; vy, el
stock de capitales que, con la presencia de empresas
transnacionales en la economia, no solo estd compuesto por
capital nacional sino también por extranjero, lo cual permite
el acervo total de capital de la economia anfitriona y el
aumento de las posibilidades de crecimiento econémico.

e Canal no tradicionales: Se destacan los tratados
preferenciales de comercio que pueden tener efectos
ambiguos sobre la inversion extranjera directa y sobre el
crecimiento, debido a las condiciones que se introducen en
Su negociacion; estos pueden crear, desviar o eliminar flujos
de la IED en determinadas localizaciones. (p.6-7)

2.2.2 Rendimiento Financiero

Se conoce por rendimiento financiero la proporcion que existe entre los
recursos (financieros) que se emplean para conseguir una ganancia y el

resultado efectivo o final que este proporciona.

Villarreal (2008), al hablar sobre el rendimiento financiero argumenta lo
siguiente:

Una inversidn espera obtener un rendimiento determinado. Una
empresa 0 una persona que mantienen efectivo tienen un costo de
oportunidad: esos recursos podrian estar invertidos de alguna
forma y estarian generando algun beneficio, independientemente
de que la inflacion merma el poder adquisitivo de ese dinero. Es
muy importante diferenciar entre dos conceptos relacionados con
el rendimiento.

Por una parte el rendimiento esperado es el beneficio anticipado
por la inversion realizada durante algun periodo de tiempo (p.e. un
afo); es decir, el rendimiento ex ante previsto en un activo. Por
otra parte, el rendimiento realizado es el beneficio obtenido
realmente por la inversion durante algun periodo de tiempo; esto
es, el rendimiento ex post generado por la inversion. (p.74)
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Por tanto, se puede decir que el rendimiento financiero es el
beneficio o la ganancia que se genera después de realizar una
determinada operacion; en otras palabras es el calculo matematico que
se realiza tomando la inversion que se realizo y la utilidad obtenida luego
de un determinado periodo de tiempo.

a. Diagnéstico Financiero

Un diagnostico financiero es un examen que se realiza a una entidad a
partir de toda la informacion recolectada con el fin de conocer y
establecer el escenario financiero y econémico real, lo cual permite a la
junta directiva de la empresa la toma correcta de decisiones que

ayudaran al mejoramiento de la misma.

Luciminio & Jiménez (2014), enuncian que:

Un proceso que comprende la recopilacion, interpretacion,
comparacion y estudio de los Estados Financieros Basicos y
demas datos de la situacion de un negocio. Lo anterior implica el
calculo e interpretacibn de porcentajes, tasas, tendencias,
indicadores y estados financieros complementarios o auxiliares;
los cuales sirven para evaluar el desempeiio financiero y
operacional de la firma, ayudando asi a los administradores,
inversionistas y acreedores a tomar sus respectivas decisiones.

(p.28)

En la opinién de Garcia (2009), menciona:

Por diagnéstico financiero o andlisis financiero puede entenderse
el estudio que se hace de la informaciébn que proporciona la
contabilidad y de toda la demas informacién disponible, para tratar
de determinar la situacion financiera de la empresa o de un sector
especifico de ésta. (p.2)

Para realizar un diagndstico financiero hay que tener en cuenta dos
aspectos de suma importancia, los mismos que segun Fondevila (1986)

se pueden enlistar de la siguiente manera:
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El estudio econdmico de la rentabilidad y el de la solvencia.

Al efectuar el andlisis econdmico establecemos los elementos
necesarios para poder juzgar la eficacia de la politica financiera (a
través de ratios de rentabilidad financiera) y enjuiciar la politica
comercial e industrial (a través de los indices de eficacia y de
resultado economico). Al estudiar la solvencia separamos
claramente la problematica del endeudamiento a largo y medio
plazo con la de endeudamiento a corto plazo, llegando a la
determinacién de las cinco posibles posiciones del fondo de
maniobra. (p.2)

Antes de iniciar un diagndstico es relevante conocer algunas condiciones

previas como:

Las caracteristicas del entorno

La situacion de la empresa

Definir claramente el objeto de analisis
Seleccionar la informacién financiera necesaria

Leer e interpretar los estados financieros

Ademas existen etapas del diagnéstico financiero que se deben seguir

con el fin de obtener los resultados deseados.

Desde el punto de vista de Luciminio & Jiménez (2014), el diagndstico

financiero deberia cumplir algunas etapas:

En el desarrollo de un diagndéstico financiero se deben cumplir las
siguientes etapas:

e Andlisis preliminar.

e Analisis formal.

e Analisis real.
Andlisis preliminar: En esta etapa del diagndstico financiero se
deben establecer:

e Objetivo del analisis.

e Tipo de usuario al que va dirigido el diagndstico.

¢ Informacién requerida para desarrollar el diagndstico.

 Indices necesarios.
Andlisis formal: El analisis formal constituye la parte
procedimental del analisis, en él se realiza la:

e Recoleccién de la informacion.

e Organizacion de la informacion.
Andlisis real: En la etapa del analisis real se debe:
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Estudiar la informacion.

Detectar problemas y causas.
Emitir juicios.

Plantear alternativas de solucion.
Evaluar alternativas.

e Seleccionar alternativas.

¢ Implementar alternativas. (p.33)

b. Indicadores Financieros

Para realizar un indicador financiero se necesita como instrumento
principal los Estados Financieros de una entidad, a partir de aqui se
puede reflejar de forma especifica el desempefio de un sector, reflejado
numéricamente, en dénde al ser comparado con otro nivel se puede
detectar alguna anomalia y la gerencia podr4d tomar las medidas

correctivas pertinentes segun el caso.

Luciminio & Jiménez (2014), expreso que “Un indicador financiero es una
razén que se construye relacionando cifras de los estados financieros
basicos.” (p.64)

Mientras tanto Garcia (2009), expresa que:

Un indice o indicador financiero es una relacion entre cifras
extractadas bien sea de los estados financieros principales o de
cualquier otro informe interno o estado financiero complementario
o de proposito especial, con el cual el analista o usuario busca
formarse una idea acerca del comportamiento de un aspecto,
sector o area de decision especifica de la empresa. (p.2)

Con el fin de que toda entidad posea informacion clara y precisa
de la situacion financiera que ésta genera, se ha establecido una
clasificacion de indicadores financieros para que el estudio aplicado en la
empresa sea mas exhaustivo y de mayor comprensién, para ello se cita a
continuacion algunos autores que facilitan dicho estudio.

El Instituto Nacional de Contadores Publicos (2012), menciona el
concepto de los siguientes indicadores financieros y su respectiva

clasificacion:
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Indicadores de liquidez:

La liquidez de una organizacion es juzgada por la capacidad para
saldar las obligaciones a corto plazo que se han adquirido a
medida que éstas se vencen. Se refieren no solamente a las
finanzas totales de la empresa, sino a su habilidad para convertir
en efectivo determinados activos y pasivos corrientes.

e Razon Corriente: Indica la capacidad que tiene la empresa
para cumplir con sus obligaciones financieras, deudas o
pasivos a corto plazo. Al dividir el activo corriente entre el
pasivo corriente, sabremos cuantos activos corrientes
tendremos para cubrir 0 respaldar esos pasivos exigibles a
corto plazo.

e Prueba Acida: Revela la capacidad de la empresa para
cancelar sus obligaciones corrientes, pero sin contar con la
venta de sus existencias, es decir, basicamente con los
saldos de efectivo, el producido de sus cuentas por cobrar,
sus inversiones temporales y algun otro activo de fécil
liquidacion que pueda haber, diferente a los inventarios.

e Capital Neto de Trabajo: Muestra el valor que le quedaria
a la empresa, después de haber pagado sus pasivos de
corto plazo, permitiendo a la Gerencia tomar decisiones de
inversion temporal. (p.1)

Luciminio & Jiménez (2014), define a los indicadores de liquidez como:

Indicador de liquidez: La liquidez se puede definir como la
capacidad que tiene la empresa de responder por sus
obligaciones de manera inmediata; el término obligaciones se
refiere a la necesidad que tiene la empresa de poder cumplir
eficientemente con el desarrollo de sus actividades (objeto social).
Algunas consideraciones para mejorar la liquidez:
Venta de activos fijos para los recursos a ser utilizados en:
e Reducir el pasivo corriente
e Aumentar el activo corriente
Venta de deuda a largo plazo, mediante emision de bonos,
préstamos a largo plazo o captacion de capital, para ser
utilizados en:
¢ Reducir pasivo corriente
¢ Incrementar el activo circulante. (p.65)

El Instituto Nacional de Contadores Publicos (2012), menciona lo

siguiente:
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Indicadores de eficiencia:

Establecen la relacion entre los costos de los insumos y los
productos de proceso; determinan la productividad con la cual se
administran los recursos, para la obtencién de los resultados del
proceso y el cumplimiento de los objetivos. Los indicadores de
eficiencia miden el nivel de ejecucion del proceso, se concentran
en el como se hicieron las cosas y miden el rendimiento de los
recursos utilizados por un proceso. Tienen que ver con la
productividad.

e Rotacién de inventarios: Presenta las veces que los costos
en inventarios se convierten en efectivo o se colocan a
credito.

e Inventario en existencias: Mide el numero de dias de
inventarios disponibles para la venta. A menor numero de
dias, mayor eficiencia en la administracién de los inventarios.

e Rotacién de cartera: Mide el numero de veces que las
cuentas por cobrar giran en promedio, durante un periodo de
tiempo.

e Periodo de cobro: Mide la frecuencia con que se recauda la
cartera.

e Rotacién de activos: Es un indicador de productividad. Mide
cuantos pesos genera cada peso invertido en activo total.

e Rotacién de proveedores: Muestra cuantas veces se paga
a los proveedores durante un ejercicio. Si la rotacion es alta
se esta haciendo buen uso de los excedentes de efectivo.

(p-1-2)

Por otro lado Méndez (2016), afirma lo siguiente:

Indicadores de eficiencia: Son los que establecen el grado de
eficiencia con el cual la administracion de la empresa, maneja los
recursos y la recuperacion de los mismos. Estos indicadores nos
ayudan a complementar el concepto de la liquidez. También se les
da a estos indicadores el nombre de rotacién, toda vez que se
ocupa de las cuentas del balance dinamicas en el sector de los
activos corrientes y las estaticas, en los activos fijos. (p.8)

El Instituto Nacional de Contadores Publicos (2012), ratifica que:

Indicadores de eficacia

Miden el grado de cumplimiento de los objetivos definidos en el
Modelo de Operacion. El indicador de eficacia mide el logro de los
resultados propuestos. Nos indica si se hicieron las cosas que se
debian hacer, los aspectos correctos del proceso.
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Los indicadores de eficacia se enfocan en el qué se debe hacer,
por tal motivo, en el establecimiento de un indicador de eficacia es
fundamental conocer 'y definir operacionalmente los
requerimientos del cliente del proceso para comparar lo que
entrega el proceso contra lo que él espera.

e Margen de utilidad bruta: Por cada ddlar vendido, cuanto
se genera para cubrir los gastos operacionales y no
operacionales.

e Rentabilidad sobre ventas: Es la relacion que existe de
las utilidades después de ingresos y egresos no
operacionales e impuestos, que pueden contribuir o restar
capacidad para producir rentabilidad sobre las ventas.

e Rentabilidad sobre activos: Mide la rentabilidad de los
activos de una empresa, estableciendo para ello una
relacion entre los beneficios netos y los activos totales de
la sociedad

e Rentabilidad sobre el patrimonio: Refleja el rendimiento
tanto de los aportes como del superavit acumulado, el cual
debe compararse con la tasa de oportunidad que cada
accionista tiene para evaluar sus inversiones.

e Utilidad por accién: Es otra medida para conocer la
eficacia de la administracion y entregar a los asociados,
herramientas para sus decisiones de aumentar la
participacion o realizarla. (p.2)

Luciminio & Jiménez (2014), concluyen la siguiente definicion
"Indicadores de eficacia: Denominados también de rendimiento, sirven

para medir la efectividad de la administracibn de la empresa para

controlar costos y gastos y asi convertir las ventas en utilidades” (p.84)

El Instituto Nacional de Contadores Publicos (2012), al referirse a los

indicadores de endeudamiento manifiesta:

Indicadores de endeudamiento

Tienen por objeto medir en qué grado y de qué forma participan
los acreedores dentro del financiamiento de la empresa. De la
misma manera se trata de establecer el riesgo que incurren tales
acreedores, el riesgo de los duefios y la conveniencia o
inconveniencia de un determinado nivel de endeudamiento para la
empresa.
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e Endeudamiento: Por cada dolar invertido en activos,
cuanto esta financiado por terceros y qué garantia esta
presentando la empresa a los acreedores.

e Autonomia: Mide el grado de compromiso del patrimonio
de los asociados con respecto al de los acreedores, como
también el grado de riesgo de cada una de las partes que
financian las operaciones.

e Desarrollo de nuevos productos: Se interpreta diciendo
gue en la medida que se concentra la deuda en el pasivo
corriente con un resultado mayor que uno (1) se atenta
contra la liquidez, y si la concentracion es menor que uno
(1) se presenta mayor solvencia y el manejo del
endeudamiento es a mas largo plazo. (p.3)

Finalmente Luciminio & Jiménez (2014), al respecto dice:

Indicadores de endeudamiento: Tienen por objeto medir en qué
grado y de qué forma participan los acreedores dentro del
financiamiento de la empresa. De la misma manera, se trata de
establecer el riesgo que corren tales acreedores, el riesgo de los
duefios y la conveniencia o0 inconveniencia de un determinado
nivel de endeudamiento para la empresa. La practica de
endeudamiento o apalancamiento es razonable solo cuando los
activos generan o ganan un porcentaje mas alto que el costo de la
deuda, en caso contrario no es favorable. En otras palabras,
trabajar con dinero prestado es bueno siempre y cuando se logre
una rentabilidad neta superior a los intereses que se tienen que
pagar por ese dinero. (p.80)

De la revision bibliografica presentada, se puede concluir que
existe una clasificacion extensa en cuanto a los indicadores financieros,
los autores citados concuerdan con la categorizacion expuesta. Por lo
tanto no hay manera que alguna empresa no realice este tipo de
evaluacion indispensable ya que si existe informacion sustentada por
autores que ayudan a delimitar y establecer parametros de medicion,
facilitando la comprension y la complejidad de los indicadores
financieros.

Es por ello que toda entidad deberia realizar periédicamente un

diagnostico financiero profundo ya que las decisiones de una empresa
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deben estar basadas en datos estadisticos o informacién numérica

permitiendo asi, un direccionamiento mas real de la empresa.

c. Escenarios Financieros

Un escenario financiero se lo puede definir como circunstancias o
condiciones que describen una situacién futura en un momento
determinado. Cabe recalcar que un escenario no previene el futuro, mas
bien ayuda a comprender de mejor manera lo que probablemente
suceda, basandose en datos historicos y en un analisis cualitativo para
saber como podré ser dicho futuro.

La elaboracién correcta de un escenario financiero hace que la direccion
analice e identifique de manera correcta las variables influyentes (cémo
se interrelacionan y cuales pueden ser) en la evolucién del entorno que
se desea analizar.

Lépez (2007), enuncié que:

Un escenario financiero es el estudio que permite conocer los
diferentes estados esperados en el futuro para una serie de
variables estratégicas interrelacionadas entre si, cuyo
comportamiento nos permite obtener conclusiones especificas
para la forma de decisiones relevantes.
Técnicamente es el instrumento por medio del cual se esta en
posibilidades de visualizar la futura situacion financiera de la
empresa, considerando una serie de premisas y supuestos
técnicos.
Variables integrantes de los escenarios financieros
Las variables integrantes del escenario de referencia son las
variables estratégicas siguientes:

e Ventas
Costos
Gastos
Utilidad
Flujo de efectivo
Tasa de interés

e Inflacion
Como se desarrollan los escenarios financieros
Se desarrolla practicando una proyeccion acerca del
comportamiento esperado para el futuro de las variables
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estratégicas de la empresa, este analisis se apoya en la
consideracion de un conjunto de premisas como son:
e El estado de la economia nacional
e La situacion de los mercados en que participa la
empresa
e EI incremento en los elementos directos de los
costos de materias primas y mano de obra
e El nivel de tasas de interés
e Lainflacion
e La estructura de precios

Tipos de escenarios

e ElI escenario de referencia: Se elabora
considerando las premisas otorgadas por fuentes
institucionales.

e EIl escenario optimista: Se elabora en base a la
consideracion de una serie de premisas benévolas
para la empresa, cuyo grado de ocurrencia es
elevado.

e El escenario pesimista: Se elabora en base a la
consideracion de premisas adversas para la
empresa, cuyo grado de ocurrencia es bajo. (p. 1-7)

Segun lo expuesto anteriormente existen tres tipos de escenarios
financieros los cuales una vez realizados por un equipo multidisciplinario
a través del analisis y el estudio de cada factor, permite determinar a la
empresa la posible evolucién del entorno estudiado y de ésta manera
definir éptimas estrategias empresariales para hacer frente de una
manera rapida y flexible a los posibles cambios en el entorno mediante la
correcta toma de decisiones.

El propoésito de los escenarios, ya sea optimista o pesimista, se
hace con el Unico fin de crear una simulacién futura de las variables que
afecta directamente la situacion financiera de la empresa a través de la
reestructuracion de las mismas, seleccionando la que presente mejores
perspectivas para la entidad. Mientras que el escenario de referencia
refleja la situacion futura de la empresa en base a informacion actual es
decir sin alterar ninguna de las variables, desarrollandose de ésta

manera bajo situaciones reales de proyeccion.
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CAPITULO IlI

METODOLOGIA

3.1 Tipo de investigacién

El presente trabajo de titulacién en su inicio es de tipo exploratorio,
es decir un estudio de campo, el mismo que se basa en un disefio de
investigacion transeccional con el fin de obtener informacién suficiente
sobre la problemética principal, recolectando datos que ayuden a
establecer juicios de valor y comparaciones pertinentes. Posterior a ello
serd descriptivo ya que se establece la relacion de las variables dadas:
inversion extranjera directa y rendimiento financiero-empresarial.

El presente estudio, en su parte inicial, estd enfocado al analisis
cuantitativo y de correlacion, para lo cual se realizara un analisis y
medicion del mismo entre las dos variables previamente mencionadas.
Por tanto, se utilizaran durante el proceso investigativo algunos métodos
gue contribuirdn para la obtencion de los resultados esperados como
son:

e Investigacidon descriptiva: Puesto que en el presente proyecto se
podra determinar la incidencia del rendimiento financiero y
empresarial que tiene el sector comercial del cantén Latacunga
zona centro y como la inversion extranjera directa ha contribuido
ya sea de una manera positiva o0 negativa.

e Analitico: En el cual se procedera a observar, evaluar y comparar
de acuerdo a las variables establecidas los resultados obtenidos.
Para este tipo de investigacion se realizara a través de

instrumentos de recoleccion de informacién que estén en relacion con los

aspectos determinantes que influyan en la inversién extranjera directa
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utilizando diferentes técnicas para asi poder tener un contacto directo
con la realidad del problema y cumplir con los objetivos propuestos.

El principal instrumento de recoleccion de informacion sera la
encuesta, la misma que una vez realizada a la muestra determinada
podra ser analizada a través de meétodos cuantitativos, midiendo las

expectativas y opiniones de las personas.

3.2 Poblacion y muestra

3.2.1 Poblacioén

Desde la posicion de Quesada & Garcia (1998), se establece que:
“Poblacion es cualquier coleccion finita o infinita de individuos o
elementos distintos, perfectamnte identificables sin ambigiedad, y
muestra sefala a un conjunto de elementos de la poblacion” (p.15). Por
lo tanto la investigacion se desarrollara en el sector comercial de la
ciudad de Latacunga (zona centro), para ello se ha tomado la base de
datos de los comerciantes registrados en el Servicio de Rentas Internas
(SRI), misma que indica que existen 7619 establecimientos econémicos

(ver anexo 1), lo cual equivaldria a la poblacién.

3.2.2 Muestra

Para obtener el tamafio de la muestra, se tomara en cuenta la siguiente

formula:

zz*p*q*N
C(N—-1)xe?+z2xpxq

n
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En donde:

n= Tamafo de la muestra

N= Tamairio de la poblacion

p= Proporcién de personas cuya factibilidad de ser seleccionadas en la
muestra es un éxito, para el caso su valor estimado es de 0.50

g= Proporcién de personas que no hay factibilidad de ser seleccionadas
para el caso su valor es de 0.50

z*= Nivel de confianza

e= Limite aceptable de error muestral

Cabe recalcar que al reemplazar los datos en la formula se utilizara un
nivel de confianza de 95% con error de 5%, el valor de Z = 1.96 (segun

tabla estadistica de areas bajo la curva normal).

3 1.962% x 0.50 * 0.50 * 7619
1= 7619 — 1) * 0.05% + 1.96 * 0.50 = 0.50

7317.29

=001

n = 365.76 ~ 366

Como se puede visualizar en la férmula anterior el nimero de
encuestas a realizar es de 366, pero al enfocarnos Unicamente al sector
comercial, la mayoria de los locales a entrevistar son pequefios y no
tienen conocimiento de la inversion extranjera directa (objeto de estudio),
o simplemente el proceso y el costo es demasiado alto es por ello que
Unicamente optan por el financiamiento tradicional es decir en bancos y
cooperativas de la localidad.

Esto se pudo constatar en las primeras encuestas que se realiz0,

es por ello que al presentarse este tipo de inconvenientes se opt6 con la
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investigacion en la pagina de la Superintendencia de Compafiias en
donde refleja con claridad las entidades pertenecientes al sector
comercial, en la misma se puede realizar una busqueda personalizada
con el fin de que unicamente se refleje la informacion de las compaiiias
gue si poseen inversidn extranjera directa.

Un vez que se ejecutod dicho procedimiento, se pudo constatar que
en la ciudad de Latacunga, Unicamente existen cuatro compafias que
han realizado inversion extranjera directa de las cuales dos de ellas no
estan activas, puesto que estan en proceso de disolucién y liquidacion.
Por lo tanto la encuesta solamente pudo ser aplicada a las dos empresas
restantes.

Debido a esta reduccidén de la muestra, se optd por ampliar el
campo de estudio, en donde ya no se enfocaria Unicamente al sector
comercial, sino también al sector financiero de la zona centro de la
ciudad de Latacunga, con esto, el numero de establecimientos

encuestados en total fueron dieciocho.

3.3 Instrumentos

Méndez (1999), postula que:

Las fuentes y técnicas para recoleccion de la informacion son los
hechos o documentos a los que acude el investigador y que le
permiten tener informacién. También sefiala que las técnicas son
los medios empleados para recolectar informacion, Ademas
manifiesta que existen: fuentes primarias y fuentes secundarias.
Las fuentes primarias:

Es la informacién oral o escrita que es recopilada directamente por
el investigador a través de relatos o escritos transmitidos por los
participantes en un suceso o0 acontecimiento.

Las fuentes secundarias:

Es la informacion escrita que ha sido recopilada y transcrita por
personas que han recibido tal informacion a través de otras
fuentes escritas o0 por un participante en un suceso O
acontecimiento. (p.143)
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De lo expuesto por Méndez, se infiere que existen las fuentes
primarias y las fuentes secundarias para recolectar informacion, por lo
tanto para el desarrollo del presente trabajo de titulacion se utilizara la
técnica de la encuesta ya que mediante la misma se podr4 manejar un
cuestionario con preguntas abiertas y cerradas.

Para medir la inversion extranjera directa y su incidencia en el
rendimiento financiero y empresarial del sector comercial de Latacunga,
se realiz6 un tipo de encuesta que permitira cumplir con los objetivos

propuestos. (ver anexo 2)

3.4 Validez y confiabilidad

Existen dos requisitos primordiales que todo instrumento de
recoleccion de datos debe resumir y son: la validez y confiabilidad.
Mediante la validez se establece la revisibn de la presentacion del
contenido, la disparidad de los indicadores con las preguntas de la
encuesta que miden las variables correspondientes. Por lo tanto se
entiende que la validez de una prueba sea elaborada y aplicada de
manera correcta con el fin de que mida lo que se propone medir.

% Validez de contenido: Este tipo de validez también es conocida
como validez légica o racional, ya que un grupo de expertos
analiza todas las preguntas de la encuestas, brindando su opinién
con el fin de saber si las mismas son utiles para cumplir con los
objetivos propuestos.

% Validez de criterio: Evalida si una prueba refleja un cierto
conjunto de habilidades o no, es por ello que para este tipo de
validez los investigadores deben compararlo con un estandar
conocido o con el mismo.

% Validez de constructo: Delimita si una prueba o experimento esta
a la altura de sus pretenciones o no, es decir que, define si la

investigacion realmente mide los pardmetros que se desea medir,
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y por lo general este tipo de validez es utilizada para las ciencias

sociales, y psicologia y la educacion.

3.5 Técnica de analisis de datos

Posterior a la recoleccion de datos, comienza la etapa de andlisis
de datos, lo cual es un proceso que inspecciona, limpia y transforma
datos con el proposito de obtener informacion util que permita sacar
conclusiones relevantes de acuerdo a la investigaciobn que estemos
realizando. En este caso nos ayudara a obtener un conocimiento
detallado de cada una de las variables objeto de estudio, utilizando para
ello distribuciones de frecuencias, estadisticos y representaciones
graficas.
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CAPITULO IV

ANALISIS Y DISCUSION DE LOS RESULTADOS

4.1 Anédlisis de los resultados

La investigacion de campo, asi como la investigaciéon documental
del presente proyecto, fueron realizadas con el fin de que cumplan con
los requerimientos de los objetivos previamente planteados, por lo tanto
se realizd una encuesta la misma que en efecto arrojé datos relevantes
gue constatan graficamente la incidencia que tiene la inversién extranjera

directa en el rendimiento financiero y empresarial.

4.1.1 Andlisis de la encuesta

Una vez que se realizdé la encuesta a la poblacion investigada, a
continuacioén, se presentan los resultados arrojados por la misma, en
donde consta el andlisis especifico de cada pregunta a fin de verificar el
impacto de la inversion extranjera directa y su incidencia en el

rendimiento financiero y empresarial.
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Seccion A. Informacion general sobre su empresa

1.- De la empresa/negocio mencionada, Usted es?

Cargo que desempefia

B Representante legal

® Financiero /
contable

® Comerciante

Figura N° 2 Cargo que desempeia
Interpretacion:
El mayor cargo que desempefan los funcionarios entrevistados
son financieros/contables ocupando el primer lugar con el 61.1%,
seguido del representante legal con el 33.3% y finalmente con un 5.6%

los comerciantes.

2.- Género

Género

B Femenino

® Masculino

Figura N° 3 Género
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Interpretacion:
El 94% de personas que estan liderando las empresas son del
género masculino, mientras que apenas el 6% de personas son de

género femenino.

4 .- Nivel académico

Nivel académico

M Superior

Figura N° 4 Nivel académico

Interpretacion:

El 100% posee un titulo de nivel superior, lo cual nos indica que
son profesionales capacitados, y por ende pueden tener una vision
distinta de la organizacion, en cuanto a inversiobn se refiere no se

conformaria lo tradicional si no buscaria algo mejor.

5. Cudl es el titulo que posee?

Titulo académico

M Ing. en sistemas
H Ing. Contabilidad y auditoria
M Ing. Comerecial
Ing. Banca y finanzas
M Ing. Administracion de empresas
M Economista

M Ing. Agricola

W Master en Adm. y Marketing

Figura N° 5 Titulo académico
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Interpretacion:

El 22% posee un titulo de tercer nivel en Administracion de
Empresas, al igual que otro 22% en Ingenieria Comercial, seguido de un
17% el cual se refiere a Contabilidad y Auditoria, posterior a ello se
encuentra el titulo de Banca y Finanzas con el 11%, al igual que la
Ingenieria en Sistemas, y finalmente se posicionan entre un 5% y 6% los
titulos de; Ingenieria Agricola, Master en Administracion y Marketing y

por ultimo el titulo de Economista.

6.- Ha realizado cursos o tiene conocimiento acerca de las finanzas?

Curso de finanzas

B Superior

Figura N° 6 Curso de Finanzas

Interpretacion:

El 100% tiene conocimientos en finanzas, lo cual facilité la
realizacion de las encuestas, ya que al tener una preparacién en este
campo se pudo enfatizar mas, por qué la mayoria de las entidades no ha

realizado inversion extranjera directa.
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7.- En que lugar se encuentra su negocio?

Ubicacion de negocio

M Centro comercial
popular "El Salto"

M Parque Vicente
Ledn

M Plaza Santo
Domingo

Mercado La Merced

W Otros

Figura N° 7 Ubicacion del negocio

Interpretacion:

Se ha podido registrar que el 33% de las organizaciones se
encuentra en el parque Vicente Leon, seguido de un 28% ubicado en el
Centro comercial Popular — EL Salto, luego tenemos un 17% en “otros” lo
cual se refiere a lugares aledafios del centro de la ciudad de Latacunga y
por ultimo tenemos un 11% en el mercado La Merced al igual que otro

11% que se encuentra en la plaza Santo Domingo.

8.- Cuantos colaboradores ayudan en su negocio / empresa?

Numero de personas que trabajan en el
negocio

mdelas
mde6all

B mas de 10

Figura N° 8 NUmero de personas que trabaja en el negocio
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Interpretacion:

El 44% tiene de 6 a 10 colaboradores en su entidad, mientras que
el 39% cuenta con mas de 10 colaboradores y finalmente el 17% apenas
posee de 1 a 5 colaboradores, esto nos ayudara a determinar si el
tamafio de la organizacion depende o no para que se realice o no

inversion extranjera directa.

9.- La creacion del negocio / empresa fue establecida mediante?

Establecimiento del negocio

m fondos propios
(ahorros)

M préstamos bancarios

financiamiento de
otro pais

Figura N° 9 Establecimiento del negocio

Interpretacion:

El 72% supieron manifestar que establecieron su negocio
mediante fondos propios, mientras que tan solo el 22% lo realizé con
financiamiento de otro pais (inversion extranjera directa) y finalmente el
6% utilizé préstamos bancarios para la creacion de su negocio/empresa.

Ademas, ciertas empresas, especialmente las pequefias o que no
tienen un buen posicionamiento en el mercado, supieron manifestar que,
no consideran la inversion extranjera directa muy viable ya que es muy
costosa, por lo tanto optan por el financiamiento nacional, igualmente
dieron a conocer que las instituciones financieras se basan en el

indicador riesgo pais para otorgar el financiamiento que solicita la
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empresa, puesto que comprende la capacidad o incapacidad de cumplir
con los pagos del capital al momento de su vencimiento, lo cual es uno
de los mayores inconvenientes para el rechazo del mismo ya que a
principios del presente afio dicho indicador se encontraba en 1,678
puntos por lo que se trata de un indicador determinante para el destino

financiero de toda nacion.

10.- En caso de no seleccionar el financiamiento de otro pais sefiale

porque no ha considerado esta forma de financiamiento?

Razon por la que no se considerainversion

extranjera directa
M No sabia que existe este

financiamiento
existen demasiadas restricciones

el procedimiento es muy
complicado
posee un costo muy alto

H nose si existen beneficios con

ese tipo de financiamiento
M otros

Figura N° 10 Razén por la que no se considera inversion
extranjera directa

Interpretacion:

Ademéas de manifestar en el item anterior que, el indicador de
riesgo pais es uno de los principales inconvenientes para obtener
financiamiento de otro pais, esta pregunta permite conocer que también
interfieren otras causas, una de ellas es que existen demasiadas
restricciones (22%) y las caracteristicas que exigen internacionalmente
las instituciones financieras son muy complicadas; igualmente tenemos
un 22% en el aspecto de “otros” que hace referencia a que no ha sido
necesario este tipo de financiamiento porque con los recursos propios o

el endeudamiento en bancos o cooperativas nacional es suficiente.
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Por otra parte el 17% del sector financiero y empresarial indica
gue el procedimiento es muy complicado, asi mismo un 17% sefialé que
posee un costo muy alto, finalmente el 11% de los encuestados
sefialaron que no saben si hay beneficios con este tipo de
financiamiento; es decir, de no existir motivacion para realizarla no
tendria caso hacerlo puesto que los requerimientos son complicados de
cumplir. Finalmente el 11% no sabe que existe este tipo de
financiamiento; esto deja ver que es preciso capacitar y dar charlas a los
directivos de las empresas con el fin de motivar a realizar este tipo de
financiamiento, atrayendo a paises extranjeros y promoviendo asi el

desarrollo socio econémico de nuestro pais.

11.- Cual es el principal @mbito de actividad a la que se dedica el

negocio/empresa?

Actividad que realiza

e

Comercio al por
mayor y menor

Intermediacion

financiera

Figura N° 11 Actividad que realiza

Interpretacion:
Del 100% de encuestados el 89% se dedican a la intermediacion
financiera, mientras que el 11% se dedican al comercio al por mayor y

por menaor.
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12.- Su negocio / empresa pertenece algun gremio empresarial?

Perteneciente a gremio empresarial

mSi

® No

Figura N° 12 Pertenecientes a gremio empresarial
Interpretacion:

El 67% supo manifestar que no pertenece a ningln gremio
empresarial, mientras que el 33% dijo que si. A continuacion se detallara
cuales son las empresas que forman parte de un gremio y el nombre del

mismo al que pertenecen.

Tabla 4.

Gremio empresarial

GRUPO
NOBOA
GRUPO
PICHINCHA
FINANCOOP

CAMARA DE
COMERCIO
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13.- Considera que su negocio / empresa ha crecido?

Crecimiento del negocio

M En el ultimo
afo
Enlos 3
ultimos anos
En los ultimos
5 afios
Mas de 5 afios

Figura N° 13 Crecimiento del negocio

Interpretacion:

El 100% manifestd que su negocio evidentemente ha crecido, es
por eso que al visualizar el grafico anterior se puede ratificar que el 11%
de las empresas han crecido en el dltimo afio, mientras que el 17% han
crecido en los ultimos afos, asi como otro 17% ha crecido en los ultimos
5 afios; finalmente el 55% ha crecido hace mas de 5 afios. Esto indica
gue las empresas estan en constante crecimiento, en parte esto podria
deberse al financiamiento nacional o extranjero el mismo que le ayuda a
sobresalir a las empresas o negocios invirtiendo en activos productivos,

generando de esta manera ingresos para su desarrollo.

14.- En qué aspectos ha crecido el negocio / empresa?

Aspectos de creciemiento

B Adquisicion de
activos fijos

Expansion de
su negocio

Fidelidad de
sus clientes

Figura N° 14 Aspectos de crecimiento
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Interpretacion:

El 50% supo manifestar que el motivo de crecimiento de su
empresa se debe a la fidelidad de los clientes, el 44% creci6 debido a la
expansion de su negocio y Unicamente el 6% ha crecido por la
adquisicion de activos fijos. Debido a que el principal aspecto de
crecimiento es la fidelidad de los clientes, los empresarios corroboraron
gue su enfoque principal es la satisfaccion de los clientes internos y
externos, sobrepasando sus expectativas ofreciendo productos vy
servicios de calidad.

15.- En qué utiliza usted las ganancias obtenidas en el

negocio/empresa?

Reutilizacion de las ganancias

M Reinversion en
Su negocio

B Ahorros

Otros

Figura N° 15 Reutilizaciéon de las ganancias
Interpretacion:

El 89% utiliza las ganancias para reinvertir en su negocio ya sea
adquiriendo mas mercaderia, ampliando su linea de productos, abriendo
otra agencia lo que implica contratacion de personal, estableciendo
estrategias de marketing o publicidad con el fin de aumentar sus niveles
de venta, o implementando un mayor control de calidad del producto o

servicio que ofrecen.
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El 6% manifestd que las ganancias las destina para ahorros, mientras
gue tan solo el 5% sefialo el item de “otros” indicando que las ganancias
guedan como patrimonio institucional.

16.- Cuél de los siguientes indicadores financieros le ayuda a
determinar si necesita una inversién inmediata de su

negocio/empresa? (Enumere del 1 al 4 segun su importancia)

Indicadores financieros

M Liquidez
Rentabilidad
Actividad

Solvencia

Figura N° 16 Indicadores financieros

Interpretacion:

El 33% manifiesta que para saber si necesita 0 no una inversion
inmediata, se basa en los resultados que arroja el indice de liquidez, ya
gue permite saber si la empresa cuenta 0 no con recursos para afrontar
las deudas a corto plazo; el 28% se basa en el indice de la rentabilidad,
mientras que el 22% se enfoca en el indice de actividad; finalmente el
17% se guia en el indice de solvencia para tomar la decision o no de

financiamiento.
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18.- Ha realizado alguna vez financiamiento extranjero para su

empresa/negocio?

Inversion extranjera directa

mSi
¥ No

Figura N° 17 Inversion extranjera directa

Interpretacion:
El 78% manifestd que no han realizado inversion extranjera directa,
mientras que solo el 22% [equivalente a 4 empresas] dijo que si ha

realizado este tipo de inversion.

19.- En caso de que en la pregunta anterior su respuesta fuera
afirmativa especifique:

En esta pregunta se solicita a los empresarios que si han
realizado inversidon extranjera directa, llenen una serie de datos
importantes como el pais, monto, tiempo, entre otros, pero por motivos
de confidencialidad de la informaciébn Unicamente dos empresas
accedieron a llenar todos los campos solicitados, mientras que las otras
dos empresas Unicamente revelaron el pais y el monto de la inversion

realizada. Esta informacion se presenta a continuacion:

Tabla 5.
Empresas con poca informacion

Estados Unidos Espafa
300000 600000




Tabla 6.

Empresas con mayor informacién

Suiza Panama

4°000.000 800.000
8 afios 2 afos
Blueorchard City Bank

15°817.865
7°483.837
87334.028

16°617865
87283.837
87334.028

Ya fue cancelada la
deuda en ambas
instituciones

Una vez que se ha obtenido informacion real, debido a la encuesta
realizada, se procede con el analisis de regresion de acuerdo a los datos
obtenidos, permitiendo de esta manera aportar con una fundamentacion
matematica estadistica a los resultados de esta investigacion.
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A continuacion se visualizara el andlisis de regresion lineal, el
mismo que se realiza con el fin de conocer la relacion que existe entre
las dos variables cuantitativas (dependiente Y e independiente X). Dentro
del estudio de campo realizado se conocié que Unicamente cuatro
empresas han realizado inversién extranjera directa es por ello que se ha
tomado Uunicamente los datos de estas empresas.

Para la ejecucion del analisis necesitamos los datos de la variable
independiente  (inversion extranjera directa) obtenidos en el
levantamiento de la informacion, en cuanto a la variable dependiente
(rendimiento financiero) no se pudo obtener datos cuantitativos es por
ello que para conseguir dicha informacion se calcul6 el rendimiento

financiero de cada una de las empresas a través de la siguiente férmula:

Utilidad neta
ROE =

Patrimonio

Una vez que se obtuvo los datos necesarios, se procede a transformar
los mismos a porcentaje con el fin de que las dos variables estén en la

misma unidad, de lo cual se obtuvo la presente informacion:

Tabla 7.
Variable independiente y dependiente

Rendimiento

Financiero

% $ %
5,263157895 0,0539 5,35572337
10,52631579 0,1236 12,281399
14,03508772 0,1398 13,891097

70,1754386 0,6891 68,4717806
1,0064
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Tabla 8.

Porcentaje de las variables

RENDIMIENTO
FINANCIERO
5,36%
12,28%
13,89%
68,47%

y =1,0378x - 0,0094

80,00%
70,00%

. —o—RENDIMIENTO
60,00% // FINANCIERO
50,00% / —#—|ED
40,00%

30,00% ——Lineal (IED)

20,00% /

10,00% %

0,00% x x x \
0,00% 20,00%  40,00%  60,00%  80,00%

Figura N° 18 Regresion lineal

En el andlisis de regresion establece que existe una relacion
directa entre el rendimiento financiero y la inversion extranjera directa, ya
gue la recta generada posee una pendiente positiva, es decir que
mientras aumenta la inversion extranjera en la ciudad de Latacunga se
incrementa el rendimiento financiero y empresarial del sector comercial

de Latacunga.
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4.2.2 Coeficiente de correlaciéon de lainversion extranjera directa 'y
el efecto del rendimiento financiero.

Con los datos presentados en el item anterior se procede a
determinar el coeficiente de correlacion, el mismo que ayudarid a
determinar que tan fuerte es la relacion que posee la inversion extranjera
directa y el rendimiento finaniero. El resultado estara comprendido entre -
1 y +1, si el resultado se acerca a -1 quiere decir que existe una
correlacion negativa perfecta, en cambio si el resultado se acerca a +1
existe una correlacion positiva perfecta entre las dos variables.

Una vez que se aplico el coeficiente de correlacion a traves de la
herramienta de Excel, se obtuvo como resultado el coeficiente de
determinacién R? por un valor de 0,99914767 que multiplicado por 100
nos da un 99.91% lo cual quiere decir que, si la inversion extranjera
directa cambia el rendimiento financiero cambiara en un 99.91% ya que
se vera directamente afectada por su fuerte relacién; es decir si la
inversion extranjera directa aumenta el rendimiento financiero también lo
hara y si disminuye también se vera afectado de manera inmediata.

En la actualidad, considerando que toda empresa tiene como fin
principal obtener utilidad y no una pérdida al final de su ejercicio
econémico, es importante que conozcan que sSi aceptaran realizar
inversion extranjera directa, obtendrian un mayor rendimiento financiero,

debido a los beneficios que la misma presenta como:

e Incremento del rendimiento financiero

e Expansion del negocio a través de la apertura de nuevas
agencias.

¢ Innovacion a traves de tecnologia mas desarrollada.

¢ Ayuda al decrecimiento de la tasa de desempleo.

e Tasa de interés mas baja.

¢ Incremento de la competitividad de las empresas
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e Ofertar productos de mejor calidad y por ende tendra
mayor aceptacion por parte del mercado.

e Creacion de una nueva linea de productos.

4.3 Verificacion de hipotesis

4.3.1 Aplicacién de Chi-Cuadrado

El Chi-Cuadrado es una prueba estadistica que se realiza para evaluar la
hipotesis acerca de la relacion entre dos variables, es por ello que desde

el inicio se planted las siguientes hipétesis en el trabajo de titulacion:

Hipotesis nula:
Ho. No existe una relacion directa, entre la inversion extranjera directa y
el rendimiento financiero y empresarial de los comerciantes del cantén

Latacunga.

Hipotesis alternativa:
H1. Existe una relacion directa, entre la inversion extranjera directa y el
rendimiento financiero y empresarial de los comerciantes del cantén

Latacunga.

Para la aplicacion de la prueba Chi-Cuadrado se ha tomado un nivel de
confianza del 95%, por lo tanto el nivel de significancia es de 5% (0,05)
es decir si el resultado del estadistico Chi-Cuadrado es menor o igual a
0,05 se rechaza la hipotesis nula y se acepta la hipétesis alternativa,
mediante el programa SPSS se ha podido realizar dicha prueba en
donde una vez que se han ingresado los datos correspondientes, se
obtuvo el siguiente resultado:

Tabla 9.
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Prueba Chi-Cuadrado

Valor gl Sig.
asintotica
(2 caras)
Chi-cuadrado de 10,28 3 ,016
Pearson 62
Razo6n de 11,43 3 ,010
verosimilitud 1
Asociacion lineal 1,895 1 ,169
por lineal
N de casos validos 18

Debido a que el resultado es de 0,016 se rechaza la hip6tesis nula y se
acepta la hipotesis alternativa, es decir que la inversion extranjera directa
incide fuerte y directamente en el rendimiento financiero y empresarial de
los comerciantes del canton Latacunga.

Después de haber realizado varios analisis se ha logrado
comprobar que existe una relacién directa entre dichas variables, es decir
mientras una empresa realice mayor inversién extranjera directa tendra
un mayor rendimiento financiero lo cual conlleva a generar mas utilidades
y por ende al crecimiento y mejor posicionamiento de la empresa en el

mercado.

4.4 Analisis y discusion de los resultados

En la ejecucion del presente trabajo de titulacion, se utilizé varias
herramientas que ayuden a determinar la relacion existente entre la
inversion extranjera directa y el rendimiento financiero, siendo asi, las
encuestas realizadas fueron el instrumento principal que ayudé a

encontrar la verdadera relacion entre dichas variables.

Al realizar las encuestas se pudo constatar, que la mayoria de las

empresas no han realizado inversion extranjera directa, algunas de ellas
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supieron sefialar que no saben que existe esta forma de financiamiento;
de ahi la importancia de incentivar esta alternativa; también supieron
manifestar que existen demasiadas restricciones y que el procedimiento
es muy complicado lo cual podria deberse netamente a los requisitos que
la institucion financiera extranjera exige para realizar la inversion
extranjera directa.

Mediante el analisis de regresion lineal se pudo ratificar que en
efecto la inversidn extranjera directa esta directamente relacionada con el
rendimiento financiero y empresarial; por tanto si una variable se
incrementa la otra también y viceversa, lo cual se puede comprobar en el
estudio de campo realizado, ya que las empresas que si han realizado
este tipo de inversion han tenido un crecimiento hace mas de cinco afos.
Un claro ejemplo es CACPECO LTDA. la misma que, realizé inversion
extranjera directa hace ocho afos atras, dicho dinero fue utilizado para la
expansion de la cooperativa, se inauguraron nuevas agencias y por ende
se abrieron plazas de trabajo. Asi mismo la rentabilidad que ésta conlleva
para el Estado al incrementarse las obligaciones tributarias, logrando de
esta manera que ingrese capital al Estado Ecuatoriano, lo que promueve
el desarrollo socio-econémico del pais.

Cabe recalcar que es muy importante que nuestro pais se
encuentre con estabilidad econémica y financiera, puesto que las
entidades financieras extranjeras antes de realizar una inversion
extranjera directa a una empresa ecuatoriana, se enfocan en el analisis
de los indicadores macroeconémicos siendo uno de los principales el
riesgo pais; lo cual debe ser tenido muy en cuenta puesto que ha
incrementado en los ultimos meses del presente afio debido al bajo
precio del petrdleo.

Esto ultimo ha ocasionado un fuerte decaimiento econémico en el
Ecuador, y un aumento en la tasa de desempleo, varias agencias de
grandes empresas han cerrado causando el despido de personal; esto

podria ser visto internacionalmente como que Ecuador no se encuentra
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en la capacidad de pagar sus deudas, lo cual dificulta el ingreso de
inversion extranjera directa, puesto que, las organizaciones financieras
corren un riesgo muy alto de no poder recuperar el dinero otorgado en

los plazos y condiciones establecidos.
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CAPITULO V

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

5.1 Conclusiones

Toda entidad se basa en indicadores financieros como son; el indice de
liquidez, rentabilidad, actividad y solvencia, esto con el fin de saber
como se encuentra la empresa econdmicamente, los mismos que
necesitan como instrumento principal los estados financieros, a partir de
alli se reflejaran de forma especifica el desempefio de un sector de
manera numérica, ayudando a la toma de decisiones por parte de la
gerencia, para lograr el cumplimiento de las metas y objetivos
establecidos.

En la ciudad de Latacunga, el 33% del sector comercial para saber si
necesita 0 no una inversion, se basa en los resultados que arroja el
indice de liquidez; puesto que el mismo permite saber si la empresa
cuenta 0 no con recursos para afrontar las deudas a corto plazo.
Ademas un 28% toma en cuenta el indice de rentabilidad para poder
tomar decisiones acerca de financiamiento.

Existen algunas variables que influyen en la inversion extranjera directa,
en la ciudad de Latacunga (ver Tabla 1) como son el tamafio de
mercado, riesgo, apertura comercial, costos laborales, estabilidad
macroecondmica, politicas comerciales, etc., pero dentro de todas ellas
una de las variables mas significativas es el riesgo pais; este indicador
determina si el ente econdémico, puede pagar o no sus deudas y
mientras mas alto sea este riesgo, quiere decir, que posee menos
recursos para hacer frente a sus obligaciones, por lo tanto las
instituciones financieras extranjeras analizan este tipo de variable para

realizar o no la inversion extranjera directa con la entidad solicitante.
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Otra variable que influye en la inversidn extranjera directa es el
producto interno bruto (PIB), el mismo que refleja el valor monetario de
los bienes y servicios finales producidos por una economia, es decir
gue mide el crecimiento o decrecimiento de la produccion de bienes y
servicios de las empresas de cada pais, Unicamente dentro de su
territorio y por ende muestra la competitividad de las empresas. Es por
ello que las entidades financieras extranjeras toman muy en cuenta este
indicador, ya que si el PIB crece representa mayores ingresos para el
Gobierno a través de impuestos lo cual hace que el pais sea solvente,
de tal forma que, las empresas se encontrarian en la capacidad de
pagar la deuda extranjera en caso de ser adquirida.

Para determinar cdmo la inversion extranjera directa afecta al
rendimiento financiero se realiza el analisis de regresion (ver figura
N°17) en donde se visualiza una pendiente positiva, indicando que la
inversion extranjera directa y el rendimiento financiero estan
directamente relacionadas puesto que si una variable se incrementa la
otra también y viceversa. Posterior a ello se ejecuta el coeficiente de
correlacién obteniendo un valor de 0,99914767 que multiplicado por 100
nos da 99.91%, es decir que si la inversion extranjera directa
incrementa o disminuye directamente el rendimiento financiero
cambiara en un 99.91%.

Por ultimo pero no menos importante, se realiz6 la prueba Chi-
Cuadrado con el fin de evaluar la hipétesis acerca de la relacion entre
las dos variables; una vez que se ingresé los datos a la herramienta
estadistica SPSS, se obtuvo como resultado un valor de 0,016, la cual
nos dice que, la inversion extranjera directa incide fuerte y directamente
en el rendimiento financiero y empresarial de los comerciantes del

canton Latacunga.



76

5.2 Recomendaciones

El Gobierno de nuestro pais debe sociabilizar los beneficios de la
inversion extranjera directa con los directivos de las empresas, a traves
de charlas que motiven al crecimiento y posicionamiento del mercado,
mediante este tipo de financiamiento puesto que es una inversidon mas
rentable, de la cual podran obtener mayores beneficios.

Antes de tomar una decision de financiamiento, la mayor parte de los
empresarios extranjeros se enfocan en el indice de liquidez de las
empresas ecuatorianas, por lo tanto es muy importante que los
resultados de este indice sean reales y transparentes. Es preciso que
se tenga claro que si realidad es necesario el financiamiento con
capitales extranjeros, y sobre todo en qué va a ser utlizado, se
empezard a evaluar distintas opciones, es aqui donde los directivos
deben investigar qué inversionista otorga mayores beneficios.

El gobierno juega un papel muy importante dentro de la inversion
extranjera directa, puesto que las entidades financieras extranjeras
analizan y evaltan varios factores como el riesgo pais y para que este
indice se mantenga bajo, la economia del Ecuador debe ser estable; es
decir, que no exista escasez de productos, que el sueldo que percibe la
poblacion logre satisfacer las necesidades de los mismos, el poder
adquisitivo de cada ecuatoriano debe ser de acuerdo a los ingresos que
percibe, que el pais posea mas ingresos que gastos teniendo asi un
superavit mas no una pérdida, que la tasa de desempleo sea baja, entre
otros, lo cual quiere decir que, puede hacer frente a sus deudas. Esto
afecta directamente a las empresas puesto que, al tener una economia
estable indica que las organizaciones también son soélidas, es decir, que
se encuentran en constante crecimiento y por ende obtienen utilidades
lo cual indica la posibilidad de pagar sus deudas en caso de ser

contraidas.
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Otro indicador influyente que es analizado por parte de las entidades
financieras extranjeras es el producto interno bruto PIB, este indicador
mide la produccion de bienes y servicios de una economia, asi como la
competitividad de los entes econdémicos y para que este indicador
crezca y los resultados sean favorables para el Gobierno y para las
organizaciones en si, el estado deberia incrementar las inversiones, dar
garantias a los inversionistas, incrementar el gasto social en salud y
educacion, aumentar la productividad laboral, fomentar y promover el
uso de tecnologias, entre otros.

Una vez que se ha podido constatar la fuerte relacién directa que posee
la inversién extranjera directa y el rendimiento financiero a través del
analisis de regresion, correlacion y con la aceptacion de la hipétesis
alternativa mediante el analisis del estadistico Chi-Cuadrado, esta por
demas decir que, el gobierno debe fomentar la inversiébn extranjera
directa ya que al incrementarse dicha variable el rendimiento financiero
de las empresas de igual manera se incrementa, basicamente esto se
convierte en un circulo vicioso puesto que a mayor inversion extranjera
mayor rendimiento y por ende los entes econémicos crecen y generan
mas utilidades lo cual produce un mayor pago a los impuestos
establecidos por el Estado y de esta manera poder enriquecerse a si
mismo. Ahora todo depende en si de cdmo se administre dichos
ingresos para que el pais pueda crecer y desarrollarse de manera

socio-econémica.

Ademas existe una relacion de triangulo entre el Estado, la Empresa
Privada y la Universidad ya que, el Estado deberia fomentar la inversion
extranjera directa facilitando de esta manera el financiamiento con
menos impuestos y proporcionando mayores beneficios a los entes
econdomicos; la empresa privada una vez que se beneficie de la
inversion extranjera directa empieza a ampliar su negocio, a través de

la innovacion, apertura de agencias, entre otros, por lo tanto necesita
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personal capaz de realizar varias funciones a la vez, es decir, personal
gue posea estudios académicos que corroboren que es una persona
preparada, con habilidades y aptitudes en campos especificos, con esto
el empresario ahorra tiempo y esfuerzo en la contratacion de varios
colaboradores. Finalmente la Universidad - ya sea publica o privada - es
la encargada de formar a este tipo de profesionales con las
caracteristicas que buscan los empresarios y que a la vez exige el

mercado.
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