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RESUMEN
El presente trabajo de investigacion tiene como objetivo “Analizar la incidencia del
atraso de los pagos por parte del Estado ecuatoriano en la liquidez de las empresas
proveedoras de bienes normalizados, durante el ejercicio fiscal del afio 2017 en la
ciudad de Quito, Ecuador”. Desde 2015, en Ecuador, producto de la contraccion de la
actividad econdémica y la reduccién de ingresos nacionales provenientes por la via de
venta de crudo ha ocasionado que el gasto publico se vea comprometido y ajustado,
por lo que muchas empresas que han centrado sus carteras principales de clientes en el
Estado ecuatoriano se ven afectadas por esta. Es por ello, que en el presente estudio se
analizé los efectos financieros de las empresas, consecuentes al pago tardio por parte
del Estado. El desarrollo metodolégico se basé en los enfoques cuantitativo y
cualitativo, con un alcance explicativo, analizando informacion de fuentes primarias y
secundarias, obteniendo como principal resultado que el atraso en los pagos por parte
del Estado ecuatoriano a las empresas proveedoras de bienes normalizados en la
ciudad de Quito, tiene incidencia en la liquidez de estas organizaciones, teniendo
especial incidencia en las empresas de tamafio grande y mediana, dada la escala del
negocio. De igual manera se obtuvo como resultado que el comportamiento de las
distintas variables macroecondmicas del Ecuador, tienen vinculacion con el retraso de
los pagos, en especial el deficit fiscal que se presenta en el presupuesto general del
Estado durante el periodo de estudio.
Palabras Claves:
e LIQUIDEZ

e GASTO PUBLICO
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ABSTRACT

The objective of this research work is to "Analyze the incidence of late payments by
the Ecuadorian State on the liquidity of standardized goods suppliers during fiscal year
2017 in the city of Quito, Ecuador”. Since 2015, in Ecuador, as a result of the
contraction of economic activity and the reduction of national income from the sale of
crude oil, public expenditure has been compromised and adjusted, which is why many
companies that have focused their portfolios major clients in the Ecuadorian State are
affected by this. It is for this reason that in the present study the financial effects of the
companies, consistent with the late payment by the State, were analyzed. The
methodological development was based on two approaches, such as quantitative and
qualitative, with an explanatory scope, analyzing information from primary and
secondary sources, obtaining as the main result that the delay in payments by the
Ecuadorian State to the suppliers of Normalized goods in the city of Quito, has an
impact on the liquidity of these organizations, with special impact on large and
medium-sized companies, given the scale of the business. Likewise, it was obtained as
a result that the behavior of the different macroeconomic variables of Ecuador, are
linked to the delay of payments, especially the fiscal deficit presented in the general
budget of the State during the study period.

Key Words:

e LIQUIDITY
e PUBLIC SPENDING

e PUBLIC PURCHASES
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INTRODUCCION
Contexto social y economico de Ecuador

Ecuador en los dltimos afios comprendidos durante el Gobierno de la Revolucion Ciudadana
ha sido marcado por la ideologia politica denominada “Socialismo del siglo XXI” la cual
promueve el bienestar colectivo especialmente el de las clases sociales media- baja (Rodriguez,
Barrett, & Chavez, 2005); en materia econdmica, la alta dependencia en las exportaciones de
petrleo y el endeudamiento publico se han convertido en las principales fuentes de
financiamiento, esto hace que la principal via de generacién de divisas sea a traves de la venta de
este recurso, por lo que establece un alto parametro de riesgo en cuanto a las variaciones que
pueda sufrir la economia ecuatoriana, por la volatilidad de los precios de la produccion petrolera
en el mercado internacional.

El pais, durante el periodo 2007 — 2014, pudo experimentar un crecimiento sostenido de su
economia expresado en su Producto Interno Bruto (PIB) con un promedio del 4,67%, siendo el
mejor afio el 2011 el cual reportdé un incremento de la economia del 7,86% (Banco Central del
Ecuador, Boletines Estadisticos, 2014), la tasa de desempleo se redujo en 1,2% vy el coeficiente
de Gini disminuy6 en 0,08 puntos. Gracias a la bonanza petrolera registrada por los altos precios
del crudo en el mercado internacional, se permitio el gobierno del Eco. Rafael Correa ampliar las
capacidades economicas y financieras de la nacion, impulsando el gasto publico con erogaciones
correspondientes a educacion, salud, vivienda, bienestar social, trabajo y sectores que cuentan
con importantes proyectos de inversion como la Hidroeléctrica Coca Codo Sinclair,
Hidroeléctrica Mandariacu, Universidad de Yachay, entre otros, adicionalmente se impulso el
crecimiento de un sector popular y solidario que se incorporé activamente a la vida productiva

del pais con una nueva generacion de ingresos.



No obstante, en el 2015 se experimentd una drastica caida del 50% en los precios
internacionales del petroleo, asumiendo un valor de $ 41,88 por barril mientras que en el 2014
tuvo un precio de USD 84,16, producto de la sobre oferta de este rubro impulsada por los
principales socios de la OPEP (Organizacion de Paises Exportadores de Petroleo), el cual afectd
todos los mercados y en perjuicio principal a los paises exportadores de petroleo. Segun
informacidn del Banco Central de Ecuador, la caida del PIB se comienza a percibir en el segundo
trimestre del 2015, con una disminucion del -0,2%. Para detener la salida de divisas de la
economia, cubrir la brecha que dejo la disminucion de ingresos petroleros en el presupuesto
general del estado y regular las importaciones para equilibrar la balanza comercial del pais, se
implemento una serie de medidas como el incremento en el arancel de 588 productos de
importacion especialmente en maquinarias y equipos de computacion, restringir las
importaciones imponiendo salvaguardias del 7% y 21% a Peru y Colombia respectivamente.
Finalmente, Ecuador generalizé la disposicion a nivel mundial para un tercio de los productos de
importacion en marzo de 2015. Las sobretasas arancelarias fueron del 5%, 15%, 25% y 45%
dependiendo del tipo de producto, durante un periodo de 15 meses.

Para el 2016, con la victoria de Donald Trump en la presidencia de los Estados Unidos de
Norteamérica, se produjo una apreciacion del délar estadounidense, y éste como moneda de curso
legal en Ecuador se vio afectado por el encarecimiento de sus exportaciones frente a otros paises
como por ejemplo Colombia, teniendo impacto inmediato en la competitividad ecuatoriana por
diferenciales cambiarios de las divisas de otros paises. Adicional, las causas de acentuacion de la
crisis del pais, se deben a un conjunto de medidas como el impuesto a la salida de divisas, falta
de inversidn extranjera y excesivo gasto publico (Garcia & Tobar, 2019).

Esta contraccion sufrida por la economia ecuatoriana, empeoro con el terremoto que se

produjo en abril del 2016, el cual dejo varios heridos, pérdidas humanas y dafios de



infraestructura, para enfrentar los costos del desastre natural el Gobierno establecié decisiones
econdmicas de contingencia, la mas representativa fue el incremento de dos puntos porcentuales
en el Impuesto al Valor Agregado, es decir que este se elevard del 12% al 14%, con vigencia
temporal de un afo.

El afio 2017 producto de la dinamica econdmica registrada en los afios 2015 y 2016, de
manera logica afectd la confianza de los mercados nacionales e internacionales sobre las
perspectivas econdmicas en Ecuador, con especial énfasis en las calificaciones del riesgo pais,
siendo la cifra mas alta del afio 729 puntos, lo cual encarece el financiamiento externo y
disminuye la posibilidad de inversidn extranjera privada. La deuda publica consolidada a final del
2017 llega a USD 46.535,60 millones, representando un 44% con relacion al PIB (Subsecretaria
de Financiamiento Publico, 2017). Este panorama representa gran complejidad para los
planificadores de presupuesto visto que se generan variables sobre marcos de incertidumbre, que
obligan a reducir el gasto publico.

Planteamiento del problema

En Ecuador, producto de contraccién de la actividad econdmica y la reduccion de ingresos
nacionales provenientes por la via de venta de crudo ha ocasionado que el gasto publico se vea
comprometido y ajustado, por lo que muchas empresas que han centrado sus carteras principales
de clientes en el Estado ecuatoriano se ven afectadas por esta dependencia, visto que el pago
tardio producto de la proveeduria de bienes y servicios ponen en riesgo su sostenimiento,
contemplado que dichos recursos impactan en su operatividad y se exponen a riesgos de quiebra,
e insolvencias, entre otras.

Como evidencia de lo anterior, analizando la serie historica de empresas con actividades
productivas en Ecuador, se observa en la tabla 1, como hasta el afio 2015 se habia presentado una

tendencia positiva en la incorporacion de empresas a la actividad productiva del pais. No



obstante, a partir del 2016, con el declive de la economia por la disminucion de precios del
petréleo y en consecuencia de la recaudacion fiscal, se observa como para ese afio cesan en sus
actividades un total de 7294 empresas, y para el 2017 se incrementd 2%, lo que es indicativo de

una recuperacion del campo empresarial — productivo.

Tabla 1.

Evolucion nimero de empresas, periodo 2012 - 2017
Afo Nro. Empresas Var (%)
2012 753.875 -
2013 834.204 11%
2014 869.841 4%
2015 878.136 1%
2016 870.842 -1%
2017 884.236 2%

Fuente: (INEC, Total Empresas (Empresas con actividades productivas), Periodo 2011 - 2017, 2019).

En cuanto lo que se refiere a proveedores netamente del Estado la variacion fue 8%, es decir
que a finales del 2017 hubo un incremento de dos mil empresas respecto al afio anterior.

Es importante destacar que las empresas que se estudiaran a efectos del presente trabajo
pertenecen al sector comercial de bienes normalizados, cuyo servicio ofrecido se encuentra
regularizado por el SERCOP. De igual manera cabe sefialar que su proceso de contratacion es
efectuado en funcién del Plan Anual de Contratacién, el cual le es asignado un presupuesto
apegado con la planificacion plurianual, asi como al presupuesto del Estado (Ley Organica del
Sistema Nacional de Contratacién Publica, 2008).

El estudio abarca las empresas que se encuentran establecidas en la ciudad de Quito, debido a

que es el lugar donde se concentra una participacion mayor, ademas de que las mismas operan



basadas en el procedimiento de compra por catadlogo electronico. Es de destacar que parte del
presupuesto general del Estado asignado a las instituciones publicas, les permite a estas cumplir
con la certificacion de la disponibilidad presupuestaria, asi como la existencia actual o futura de
recursos necesarios para cumplir con las obligaciones y compromisos inherentes a la
contratacion. Lo expuesto anteriormente permite al Estado la contratacion de proveedores que
ofrecen bienes del sector comercial (Ley Organica del Sistema Nacional de Contratacion Pablica,
2008).

El tiempo que abarca el proceso de contratacion es de un afio, pudiendo renovarse en funcion
del presupuesto estatal y de las necesidades de las empresas demandantes de bienes, no obstante,
se puede observar que en los Ultimos afios existe un mayor riesgo de falta de liquidez motivado a
la baja en los precios del petroleo; ante lo cual para no padecer la situacion mencionada, las
empresas deben disponer de un fondo suficiente de activos liquidos en dptimas condiciones y
libres de carga, a fin de que se puedan convertir inmediata y facilmente en efectivo dentro de los
mercados privados, con el objeto de que ante situaciones adversas de liquidez tenga la capacidad
de cubrir las necesidades y eventualidades en un tiempo establecido de 30 dias (Comité de
Supervision Bancaria de Basilea, 2013). Con base en lo indicado anteriormente surge la
necesidad de realizar el presente planteamiento de problema, puesto que el riesgo de liquidez
afecta negativamente a las empresas objeto de la actual investigacion.

Es por ello que surge la necesidad de analizar desde el punto de vista financiero la situacion
sefialada en la presente investigacion, motivo por el cual para su desarrollo se estudiaran las
causas que conllevaron al Estado a retrasarse en los pagos acordados con empresas que ofrecen
servicios del sector comercial de bienes normalizados en la ciudad de Quito. De la misma forma
se evaluaran los efectos de esta situacion sobre la capacidad de respuesta financiera a corto plazo

de las empresas comerciales, debido a que la falta de pago repercute adversamente sobre la



capacidad cumplir con sus responsabilidades econémicas, entre lo cual se puede mencionar el
pago de néminas, compromisos estatales, pago de impuestos, entre otros.

Con base en lo antes expuesto, se requiere analizar ;De qué manera afecta el déficit fiscal
ecuatoriano en la liquidez de las empresas proveedoras de bienes normalizados de Quito
contratadas por el Estado durante el periodo 20177

Las contrataciones que se llevan a cabo con el Estado se caracterizan por la incertidumbre que
existe sobre la demora de sus pagos, lo cual se debe en muchas ocasiones a los tiempos que
ameritan los largos procedimientos administrativos, las gestiones, la burocracia, entre otros; lo
cual puede influir significativamente sobre la capacidad de liquidez de las empresas contratadas.
A partir de lo sefialado, se presentan las siguientes interrogantes:

e ;Cuales son las causas que provocaron el retraso de pagos por parte del Estado
ecuatoriano a las empresas proveedoras de bienes normalizados en el afio 2017 de la
ciudad de Quito?

e (Cudl es la situacion de la cartera de crédito y financiera de las empresas proveedoras de
bienes normalizados que vendieron al Estado durante el afio 2017 en la ciudad de Quito?

e ;De qué manera es afectada la capacidad de liquidez de las empresas proveedoras de
bienes normalizados a las cuales el Estado se retrasé con los pagos en el afio 2017 de la
ciudad de Quito?

Objetivos
Objetivo General

Analizar la incidencia del atraso de los pagos por parte del Estado ecuatoriano en la liquidez

de las empresas proveedoras de bienes normalizados, durante el ejercicio fiscal del afio 2017 en

la ciudad de Quito, Ecuador.



Objetivos especificos
e Determinar las causas de atraso de los pagos por parte del Estado a sus proveedores.
e Evaluar la situacion financiera de las empresas proveedoras de bienes normalizados, en el
periodo de estudio.
e Determinar los efectos de los pagos atrasados por parte del Estado ecuatoriano, en el
desarrollo de las empresas contratadas.
Determinacién de variables del entorno, que se relacionan al problema
e Variable Independiente: Presupuesto General del Estado, solvencia en los pagos por
concepto de contratacion publica en la compra de suministros.
o Dimensiones:
= Normativa legal
= Politica fiscal
= Politica monetaria
e Variable dependiente: Liquidez de las empresas comerciales, proveedoras de suministros.
o Dimensiones:
» Indicadores financieros del sector comercial
Hipotesis
En la tabla que se presenta a continuacion se expone la pertinencia de la hipétesis de acuerdo
al alcance de la investigacion, por cuanto ya se formularon los objetivos del estudio y se

determinaron las respectivas variables.



Tabla 2.

Formulacion de hipotesis segun el alcance de la investigacion cuantitativa

Alcance del estudio Formulacién de la hipétesis

Explicativo Se formula la hipotesis

Fuente: (Rusu, 2011).

Debido a que la presente investigacion tiene un alcance descriptivo, la hipdtesis formulada es
la siguiente:

“El retraso de pagos por parte del Estado afectd la liquidez de las empresas proveedoras de
bienes normalizados durante el afio 2017

Como hipdtesis nula se formula lo siguiente:

“El retraso de pagos por parte del Estado no afect6 la liquidez de las empresas proveedoras de

bienes normalizados durante el afio 2017”.



CAPITULO I
MARCO TEORICO
1.1. Teorias de soporte

En este apartado se presentan de manera detallada las teorias relevantes sobre los factores
teoricos de incidencia de la politica y déficit fiscal en la vida empresarial de una nacion, ademas
de permitir la identificacion y verificacion de los aportes y limitaciones de todos los paradigmas
generados a partir de las teorias mencionadas.

1.1.1. Teoria General del Empleo, el Interés y el Dinero

John Maynard Keynes genera mucha de sus teorias a partir del fracaso observado de los
postulados econdmicos clasicos, durante la gran crisis econdémica de los Estados Unidos de
Norteamérica para la década de los treinta.

Para el autor John Maynard Keynes, se plantea una nueva teoria de intervencién del Estado en
la economia, visto que considera que el gasto publico es una variable de gran impacto en el
estimulo de la demanda y garantizar el pleno empleo. Para el pensamiento keynesiano, el
crecimiento econdmico estable existira cuando se regule el mercado por intervencion del Estado,
visto que estos no se autorregulan dada su imperfeccién (Tansini, 2003).

Keynes rebate la teoria clasica en algunos aspectos entre los cuales se encuentran el interés, el
dinero, la demanda agregada y otros mas. Su enfoque se fundamenta en el ahorro, como pieza
importante del desarrollo econdmico, visto que los ingresos por lo general se dividen en consumo
y ahorro.

Bajo el enfoque keynesiano, el punto de equilibrio se presenta cuando el ingreso se iguala a la
demanda agregada y a partir de ahi existe pleno empleo. La teoria keynesiana estima al gasto
publico como aquel en el que incurren los gobiernos para requerir y pagar bienes y servicios,

incidiendo asi en la produccién y empleo de las economias (Tansini, 2003).
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El autor considera que la politica fiscal de los gobiernos puede satisfacer las necesidades de
sus pueblos, hacer una justa redistribucion de la riqueza y procurar el crecimiento y desarrollo
econdmico; en tal sentido, se estructura una forma de multiplicar el gasto y calcular el impacto en
la economia del consumo del Estado. ElI aumento de la demanda agregada por consumo de
gobiernos, implica un aumento de los ingresos, los cuales se traducen en un aumento de la
produccién nacional que impulsa mayor empleo (Keynes J. M., 1936).

La teoria comentada, sirve para la presente investigacion por cuanto va a poder explicar como
algunos desajustes de la politica fiscal del Estado, el cual se supone como un regulador de la
dindmica econdmica de la nacién, puede afectar el crecimiento econémico, y en el caso particular
de un sector de la economia como son las empresas proveedoras de bienes normalizados que
contratan con el Estado.

Lo anterior se desprende del postulado keynesiano que plantea que todos los Estados tienen
roles fundamentales para la organizacion de la produccion y el trabajo, y si estos mismos Estados
no contemplan en su planificacion operativa y presupuestaria aspectos vinculados con desfases
por déficit fiscal, seguramente con ello se perjudicaria un sector de la economia que depende de
€S0S recursos para garantizar sus operaciones productivas.

Otro aporte realizado por Keynes (1936), es la teoria de la preferencia por la liquidez, o
también conocida como teoria monetarista, la cual se fundamenta en el equilibrio que consigue la
tasa de interés producto de la oferta y demanda del dinero. Bajo este enfoque los agentes de una
economia, cuentan con 2 formas de acumular riqueza: una es el dinero y la otra son activos
financieros. Keynes planteaba que, en primer lugar, en términos de preferencia se encontraba el
dinero en su expresion mas liquida, que son los depdsitos y el efectivo, y la razén de ser es

sencilla, dado que representa un alto nivel de intercambio de manera inmediata y, en segundo
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lugar, los activos financieros como bonos, letras del tesoro, entre otros, siendo estos activos de
menor capacidad de intercambio o realizacion en efectivo de manera menos inmediata.

Este enfoque tedrico afirma que todos los agentes de una economia, tienden a conservar
niveles de liquidez necesarios para afrontar sus necesidades inmediatas, y mas cuando es una
economia con poco o nada de pago de intereses por ese dinero en el sistema financiero, es decir,
tenerlo a disposicion representa un costo de oportunidad bajo.

Explica el autor que la Unica forma de cambiar esta preferencia y comportamiento habitual, es
con la intervencién del Banco Central del pais, visto que con los ajustes en las tasas de interés
puede estimular o no el deseo por preservar dinero o efectivo, una vez vista la oportunidad, oferta
y demanda agregada del dinero en esta forma. Asimismo, surte efecto la emisién de dinero por
parte del Banco Central, pues cuando aumenta la oferta de agregados monetarios la tasa de
interés tiende a bajar, y cuando reduce la oferta de agregados monetarios, tiende a aumentar la
tasa de interés por la escasez relativa del mismo.

1.1.2. Teoria de la dependencia de los recursos

Para la década de los setenta mucho se argumentaba bajo el enfoque de la teoria de las
organizaciones en cuanto a la importancia del entorno de las empresas, dado que se tiene mejor
desempefio en una organizacion o empresa que se adapte de mejor manera a su ambiente
(Zeithaml, 1984).

Explica el autor, que no necesariamente debe entenderse el entorno empresarial como algo
similar a la seleccion fisica, sino que mas bien la organizacion tiene un rol activo, en cuanto a su
capacidad de respuesta a los distintos retos que presenta el entorno y su dinamismo.

Entonces la teoria de la dependencia de los recursos, plantea que todas las organizaciones o
empresas, depende en algun grado de uno o mas recursos presentes en el entorno para su

funcionamiento, visto que por si sola no tiene la capacidad de generarlo (Aldrich y Pfeffer, 1976).
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Entendiendo esto, el entorno y sus actores tienen la capacidad de proveer o retener aquellos
recursos o servicios valiosos para el funcionamiento de la organizacién, siendo fundamentales
para su supervivencia.

Pfeffer y Salancik (197), establecen que existen tres factores criticos en la relacion de
dependencia entre organizaciones: la importancia del recurso o servicio para el funcionamiento;
el grado en que la organizacion puede incidir en la disposicion de ese bien o servicio; y el grado
de las alternativas a ese bien o servicio.

Se pudiera decir que, como esencia de la teoria de la dependencia de los recursos, es que
normalmente las organizaciones desarrollan en mayor o menor medida relaciones de intercambio
con otras organizaciones siempre que por si misma no pueda generar €S0S recursos 0 Servicios
para su funcionamiento.

La importancia de esta teoria y su vinculo con la presente investigacion, parte del principio
que en los niveles de relacionamiento entre el Estado ecuatoriano y sus empresas contratantes
existen aspectos que pueden incidir en mayor o menor medida sobre el desempefio de cada parte,
es decir, el Estado demanda bienes y servicios para su funcionamiento por cuanto por si mismo
no puede generarlos, entonces, acude a las empresas que tienen dichos recursos; sin embargo, en
la medida en que estas empresas no puedan materializar el cobro de la venta por servicios
prestados o proveedurias de bienes, seguramente sus niveles de capacidad financiera para
proseguir en la oferta de sus productos se verian afectados por la insolvencia del Estado,
poniendo en riesgo las capacidades de supervivencia de estas organizaciones.

1.1.3. Teoria de las organizaciones

La teoria de las organizaciones o también conocida como teoria Behaviorista de la

administracion, comienza sus postulados al final de la Segunda Guerra Mundial y se extiende

hasta finales de los afios setenta. Su origen se da en los Estados Unidos de Norteamérica, por sus
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principales exponentes, los cuales a traves de experimentos socioldgicos y cientificos pudieron
medir la influencia y area de aceptacion del equilibrio organizacional, el cual tuvo mayor
desarrollo en tiempo posterior (Cyert & March, 1963).

Esta teoria contempla los dos aspectos organizativos fundamentales, el formal y el informal,
debido a que trata y analiza la conducta de los individuos dentro de la organizacion, su relacion
con ésta y la vinculacién de la misma organizacion, entendiendo al sujeto como un sujeto
administrativo.

A partir de esta perspectiva, los autores plantean que toda organizacion se encuentra
estructurada por recursos humanos y no humanos, y las personas dependen de estas
organizaciones para vivir y las organizaciones dependen de sus trabajadores para funcionar,
indistintamente que persigan o no el lucro. Este mismo sentido, se afirma que dentro de esta
teoria se encuentra el funcionamiento de las organizaciones desde el campo del conocimiento
humano, visto que las empresas son integradas Y, a su vez, son parte de las sociedades, de manera
integrada, controlada y sisteméaticamente planeada.

Entonces se puede decir que la teoria de las organizaciones se plantea como una disciplina
social que pretende explicar las distintas dinamicas presentadas en las figuras de funcionamiento
colectivo, y todas sus interacciones humanas y no humanas en los distintos ambitos de esta
organizacion y la sociedad.

El vinculo de esta teoria con la presente investigacion, es que parte de su planteamiento tiene
un enfoque sistémico del funcionamiento del sistema econdémico de Ecuador en cuanto a sus
instituciones formales y la incidencia de estos como actores de la sociedad en las empresas
proveedoras de estas instituciones, las cuales se ven afectadas si estas no realizan el pago de sus

obligaciones, es decir, dos sujetos de una misma sociedad vinculados por una planificacion que
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en teoria deberia dar respuestas a sus &mbitos de acciones, pero que en la realidad uno de ellos
provoca alteraciones en el otro.
1.1.4. Teoria sobre el riesgo

La principal caracteristica que posee el riesgo es la incertidumbre sobre la cual acttan diversos
factores, entre los cuales se destaca el tiempo, lo cual se evidencia cuando una empresa realiza las
previsiones a largo plazo, ya que ante esta situacion la empresa tiene una incertidumbre mayor a
aquellas que hacen proyecciones a corto plazo, debido al paso del tiempo (Seco, 2007).

Para hacer frente a las posibilidades de riesgo, los empresarios deben resolver preguntas
relacionadas con el momento en que sucedera el posible escenario negativo, cuanto significara la
pérdida y el lugar donde afectara a la empresa.

Dentro de los riesgos mas significativos que amenazan las actividades de las empresas estan
los siguientes:

e Riesgos econdémicos: Vinculados a los aspectos de mercados, tanto para la compra de
materias primas e insumos, como venta de productos o servicios.

e Riesgos financieros: Relacionados con ingresos y egresos, y en general el manejo de la
tesoreria.

e Riesgos operativos: Todos los que tienen que ver con el funcionamiento del negocio en su
proceso productivo.

Independientemente del sector al cual pertenezcan las empresas, por lo general tienen dos
tipos de actividades principales: la primera es de caracter economico, las cuales se caracterizan
por estar relacionadas con las actividades cotidianas de la empresa (adquisicion de materia prima,
procesos de produccion, ventas, entre otras); y las segundas son las de caracter financiero, las

cuales representan aquellas actividades inherentes a los flujos de cobros y pagos, los
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procedimientos para llevar a cabo las operaciones de financiacion, las actividades de la tesoreria,
los costes financieros, entre otras.

En toda empresa se debe prestar especial atencion sobre las actividades mencionadas
anteriormente, con el objetivo de reducir los riesgos que pudiesen afectar cualquiera de ellas. Por
otra parte, es importante sefialar que las compafias también se pueden ver afectadas
considerablemente por los riesgos generados a partir de sus actividades operativas, necesarias
para su funcionamiento diario, los cuales se denominan como riesgos operativos.

Referente a la liquidez, Seco (2007), sefiala que es el principal riesgo a evitar, el cual se
origina cuando los activos liquidos son escasos para cumplir con los pagos comprometidos a
corto plazo. El riesgo de liquidez representa un problema importante ya que puede ocasionar que
la empresa no logre cubrir sus cuentas por pagar los recursos esenciales para el funcionamiento
diario de la empresa.

La teoria se vincula con la investigacion principalmente por el analisis del riesgo de liquidez,
visto que el resultado del déficit fiscal para las empresas que contratan con el Estado, se ven
afectadas en el cobro de sus servicios a éste, afectando asi la disponibilidad financiera de estos
contratistas y poniendo en riesgo su capacidad de honrar sus obligaciones ante terceros en el
corto plazo (liquidez).

1.1.5. Teoria de la jerarquia financiera

La teoria del soporte para la presente investigacion es la teoria de la Jerarquia Financiera,
concebida por Myers y Majluf (1984), quienes sostienen que las empresas suelen seguir un
patrén al momento de planificar la captacion de recursos, siendo los fondos generados por el
negocio la primera opcion. En segundo lugar, a traves del financiamiento y en tercer lugar como
aumento de capital; sin olvidar que, para cualquiera de estas opciones, siempre se debe estimar el

costo del capital para la toma de decisiones.
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Como alternativa a la teoria del equilibrio estatico, Myers y Majluf (1984) proponen la Teoria
de la Jerarquia Financiera para el comportamiento relacionado con la preferencia de las
compafiias de recurrir a los Fondos generados internamente. La financiacién externa y la
autofinanciacion son insuficientes. Esta teoria, se basaba en la asimetria de la informacion, el
atractivo del ahorro, los impuestos generados por los intereses publicos, el concepto de
endeudamiento, asi como las respuestas de la insolvencia financiera y las cifras correctas.

La teoria de Myers y Majluf (1984) se desarrolla en el contexto de la desigualdad de la
informacidén, donde los gerentes de las empresas tienen mas conocimiento que los inversores
externos sobre las expectativas, los riesgos y el valor de la empresa. Bajo el supuesto de que los
administradores actuan a favor de los intereses de los accionistas actuales, los accionistas creen
que el precio de la accion esta subvaluado, resaltando que la deuda se repite a medida que se
muestran las reacciones a la emision de capital y la intencion de tener un lugar cuando las
acciones estan bastante valoradas o sobrevaloradas.

1.2. Marco referencial

Politica fiscal y estrategia como factor de desarrollo en la mediana empresa comercial
sinaloense. Un estudio de caso

Autor: Angulo (2011).

El autor en su trabajo de grado, expone la importancia del disefio de estrategias fiscales
utilizadas por las organizaciones sinaloenses, para contrastar algunas medidas implementadas por
el Gobierno Federal, que afectan al sector comercial, y plasmar asi las brechas que existen en la
actualidad entre teorias, conceptos, y definiciones, que no se cumplen en el caso de estudio.

En el trabajo se establece que la base de la problematica es el disefio de la politica fiscal, vista
ésta como un instrumento empleado por el Gobierno Federal de México para administrar de

manera eficiente los recursos econdmicos de la nacion, asi como una mejor orientacion y
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distribucion del gasto publico. En los ultimos periodos, los contribuyentes que son sujetos a
cumplir con sus obligaciones fiscales, han venido desarrollando una serie de practicas para
rebajar la carga tributaria y buscar mejores opciones que le permitan de manera practica
desarrollar sus unidades de negocios en propuestas mas rentables (Angulo Lopez, 2011).

El objetivo de la investigacion, es la propuesta de estrategias fiscales para lograr el desarrollo
de las pequefias y medianas empresas comerciales de Sinaloa, a fin de reducir las cargas
tributarias y mejorar la eficiencia financiera de las mismas. De igual manera, la exposicion de los
beneficios, riesgos, figuras juridico fiscales, y demas marco normativo del ambito fiscal, que
inciden en el desarrollo del sector empresarial.

Las teorias de soporte de la investigacion fueron la teoria de la interaccion politica, la teoria de
las organizaciones, la teoria sistémica y la teoria de las ciencias politicas. El estudio se realiz6 a
través de la modalidad de un estudio de un caso, y se lleva a cabo en la empresa denominada
Grupo MORSA, el cual cumple con todos los requisitos necesarios para realizar la investigacion,
y dar respuesta asi a la interrogante de la investigacion, y cumplir con los objetivos de la misma,
el cual se basé en la linea de tiempo del afio 2005 al 2010.

Como conclusion de la investigacion, logra confirmar la hipotesis, la cual establece que la
implementacidn de estrategias a traves de figuras juridicas y fiscales por parte de las pequefias y
medianas empresas de Sinaloa, pueden obtener beneficios econdmicos, incluso mediante la
valoracion de riesgos y obstaculos de la politica fiscal del Gobierno Federal.
Incidencia de la morosidad de las cuentas por cobrar en la rentabilidad y la liquidez:
estudio de caso de una Empresa Social del Estado prestadora de servicios de salud
Autor: Cardenas 2013.

El autor expone en su investigacion, la necesidad de determinar la incidencia que tiene la

morosidad en sus cuentas por cobrar, sobre la liquidez y rentabilidad de la Empresa Social del
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Estado Hospital Universitario Erasmo Meoz, durante el periodo 2005-2009, en la ciudad de
Cdcuta, ubicada en Colombia.

La problematica abordada en la investigacion, refleja que, por la alta morosidad observada en
su cartera de creditos y cuentas por cobrar, se presenta una situacion de insostenibilidad
financiera, y para ello la institucion requiere establecer una serie de estrategias y acciones que
permitan mitigar dicha situacion y mejorar su capacidad de respuesta por la situacién de iliquidez
(Cardenas, 2013).

Las teorias de soporte de la investigacion son la teoria del valor, la teoria de toma de
decisiones, la teoria de liquidez y teoria administrativa. La metodologia utilizada en dicha
investigacion es de tipo documental, la cual permitioé determinar los indicadores financieros de la
institucion, en especial aquellos referentes de la morosidad y liquidez, de igual manera se realizo
revision primaria y consulta de los estados financieros e informes financieros.

Los resultados obtenidos, permitieron evidenciar la gran tendencia de crecimiento de los
gastos y costos de la institucidon con relacion inversa de sus ingresos por servicios y ventas, lo
cual incide de manera negativa en la sostenibilidad financiera del hospital.

Parte de las estrategias comentadas en las conclusiones, fue la de contratacion de personal
multidisciplinario y especializado para atender el area financiera, la creacion de unidades de
atencion preferencial, visto que estas revisten mejores ingresos, asi como la creacién de politicas
y un reglamento interno para el area de cobranzas y facturacion, donde se plasme de manera
clara, los mecanismos de cobros activos y persuasivos.

El aporte de esta investigacion referencial al presente estudio es que permite conocer las
distintas situaciones que se presentan por el impago de las fuentes principales de ingresos a las

empresas, y presenta una serie de recomendaciones relacionadas en el manejo interno empresarial
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ante este tipo de situaciones, basando su estudio en la teoria sobre el presupuesto estatal y el
gasto publico.

Incidencia de la politica fiscal la formalizacion de la MYPES en el sector comercio de Lima
Cercado, 2015

Autor: Vega (2016).

El autor realizd un trabajo de trabajo de grado donde estudia los efectos de la politica fiscal en
la formalizacion de las pequefias y mediana empresas, asi como la influencia de esta politica en
su competitividad en periodo afio 2015. En este sentido se utilizé informacion anual publicada
por los organismos oficiales, con el fin de caracterizar y conocer los efectos variantes del gasto,
del ingreso por la via de los impuestos, de la Deuda, la Inversion y el Déficit de los Gobiernos.

La base teorica de esta investigacion es sobre el marco historico de la politica fiscal, asi como
todo el marco legal peruano relacionado con la politica fiscal y mercantil de las empresas
peruanas. La investigacion utiliza una tipologia no experimental, aplicando un disefio
metodoldgico transaccional correlacional. De igual manera, su nivel es cuantitativo y deductivo a
fin de aceptar los datos generales recopilados como suficientes y valederos para soportar las
hipdtesis presentadas.

La conclusion de esta investigacion es que la formalizacion de las MYPES comercializadoras,
tendran mayor contexto de promocion a su actividad en la medida en que las normas centrales se
configuren para permitir mayor nivel de concurrencia de las mismas en las distintas etapas de
conformacién de las mismas. Asimismo, como mecanismo paliativo para los embates de los
déficits fiscales, otorgar a las MYPES mayores beneficios tributarios que compensen algunas

situaciones (Vega, 2015).
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Finaliza comentando que la rebaja de las cargas tributarias, podran mejorar la liquidez de las
MYPES comercializadoras, y hara mas flexible su funcionamiento a fin de consolidar su
presencia en los mercados de Lima.

Incidencia de la politica fiscal en el crecimiento econdémico: un analisis comparativo para
Colombiay Chile en el periodo 1986- 2012
Autor: Izquierdo (2007).

El autor realizd un trabajo de grado donde estudia los efectos de la politica fiscal dentro de los
ciclos y crecimiento para las economias de Colombia y Chile en el periodo 1986 a 2012. En este
sentido se utilizé informacion anual de cada pais, con el fin de caracterizar y conocer los efectos
variantes del gasto, del ingreso, de la Deuda, la Inversion y el Déficit de los Gobiernos.

Algunos estudios indican que una situacion fiscal sana en cada pais, es indispensable para
conseguir cierta estabilidad macroeconémica, ademas se evidencian los efectos de las teorias
keynesianas en cuanto al gasto y tributacion gubernamental; a través del andlisis de las
condiciones de cada pais, sus gobiernos pueden tomar decisiones de politica fiscal que consideren
oportunos en el marco de la generacion de equilibrios econémicos y las finanzas funcionales
(Izquierdo, 2017).

Las teorias de soporte de la investigacion son la teoria macroeconémica, y la teoria de
crecimiento econdmico. La investigacion utiliza un modelo econométrico para la toma de la
informacion existente, y verificar la relacion econémica existente entre la politica fiscal y su
incidencia en el crecimiento economico para los paises estudiados, Colombia y Chile. En primer
lugar, se utilizan datos recopilados estadisticos por afio fiscal, correspondiente a ingresos,
producto interno bruto, deuda interna, deuda externa, y déficit fiscal por cada pais, con el fin de

determinar los efectos que genera la politica fiscal en el desarrollo econémico.
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La conclusion de esta investigacion fue que, para estos paises, en el periodo de estudio 1986-
2012, las variables de déficit fiscal y su relacion con la deuda interna y externa, incide
directamente sobre las variables de inversion, presentando correlacion positiva directa a través de
la linea de tiempo, y demostrando la hipdtesis planteada.

1.3. Marco conceptual
1.3.1. Solvencia

Consiste en la capacidad que tienen las personas tanto naturales como juridicas de cumplir con
los compromisos de pagos sin superar los tiempos establecidos para ello; de igual manera se
puede decir que es la destreza que tienen las entidades financieras de cubrir cualquier tipo de
incidente y compromiso sin poner en riesgo su patrimonio. La solvencia esta vinculada al Estado
financiero de una institucion, lo cual difiere de la liquidez, que es la capacidad de ejecutar los
pagos inmediatamente (Banco Central del Ecuador, Boletines Estadisticos, 2014).

1.3.2. Liquidez

La liquidez se puede definir como “la habilidad de transformar activos circulantes en tesoreria
en forma rapida, por lo que la ausencia de liquidez significa que existen dificultades financieras”
(Bernstein, 1999, p. 551). En pocas palabras, la liquidez es la capacidad que se tiene de pagar de
forma inmediata, es decir, la facilidad de transformar los activos tangibles e intangibles en dinero
(tesoreria). Para calcular su capacidad de cumplir con las responsabilidades de pago a corto
tiempo, se utiliza el ratio de liquidez como instrumento de medicion de liquidez (Enciclopedia
Virtual, 2001).

A criterio de Barro (1990), la liquidez desde el punto de vista de los Estados, se establece
como parte de la politica monetaria de una nacion y se clasifica en distintas carteras, segun los

agentes economicos que en ella participan y se divide en:
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e MO, como la cantidad de billetes y moneda que circula en la economia en mano de sus
habitantes, ademas de lo que se encuentra en las cajas del sistema bancario y el banco
central.

e M1, ademas de lo contenido en MO, incluye todos los depdsitos corrientes que tienen las
personas en el sistema financiero y pueden disponer de ello facilmente.

1.3.3. Contratacion publica

Es el procedimiento que se desarrolla para lograr adquirir o arrendar bienes, ejecutar obras
publicas y contratar prestaciones servicios, entendiendo que en caso de que la contratacion
involucre la fabricacion de bienes muebles, se aplicara una metodologia para la adquisicion de
bienes. La contratacion de bienes abarca los arrendamientos mercantiles con expectativa a
compra (Ley Organica del Sistema Nacional de Contratacion , 2008).
1.3.4. Licitacion

La licitacion se divide en dos etapas, la primera se denomina fase preparatoria, en la cual se
constituye la comision técnica necesaria para que se desarrollen las gestiones para la licitacion y
se elaboren los pliegos, la segunda etapa o fase precontractual consiste en publicar la
convocatoria, aclarar las dudas entre el demandante y los oferentes, realizar observaciones,
evaluar las ofertas presentadas, elaborar informes evaluativos y finalmente adjudicar y notificar
los resultados del proceso (Ley Organica del Sistema Nacional de Contratacion Publica, 2008).
1.3.5. Proveedor

Se refiere a aquella persona natural o juridica, ya sea nacional o extranjera, quien, de acuerdo
a la ley antes mencionada, debe estar formalmente inscrita en el RUB, a fin de funcionar como
proveedor de bienes, prestar servicios y ejecutar obras demandadas por las instituciones

contratantes (Ley Orgéanica del Sistema Nacional de Contratacion Publica, 2008).
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1.3.6. Bienes y servicios normalizados

Los bienes y servicios normalizados son aquellos cuyas caracteristicas o especificaciones
técnicas han sido estandarizadas u homologadas por la entidad contratante; y en consecuencia,
dichas caracteristicas o especificaciones son homogéneas y comparables en igualdad de
condiciones (Reglamento a la Ley Organica Del Sistema Nacional De Contratacion Publica,
2016).

El objetivo de la normalizacion de los bienes y servicios, es poder generar confianza y facilitar
los procesos de compras o contrataciones, visto que los contratantes podran tener certezas sobre
la oferta de productos y servicios en cuanto a requisitos homogéneos de condiciones, calidad y
caracteristicas en general.

1.3.7. Administracion de riesgos

La administracion de riesgos es una herramienta altamente estratégica al momento de realizar
un proceso de toma de decisiones dentro de la empresa en el marco del establecimiento de un
plan de negocios. Su principal cualidad es que ofrece la posibilidad de convertir la incertidumbre
en una oportunidad y evitar los impactos negativos de mala gestion financiera y sus graves
consecuencias (De Lara, 2005).

De lo anterior, la gestion de riesgos es reconocida por elevar los niveles de efectividad en el
ejercicio gerencial. Esto se convierte en un enfoque estructurado para diligenciar de mejor
manera la incertidumbre propia de toda actividad del ser humano y hacer més eficaz la toma de
decisiones.

1.3.8. Capital de trabajo

Para Bellido, P. (2009), el capital de trabajo puede definirse como la diferencia existente entre

el activo corriente y el pasivo corriente, la cual sirve para determinar la cobertura con el activo

corriente de las deudas a corto plazo. Cuando el pasivo corriente es mayor que el activo corriente,
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esta diferencia es conocida como déficit de capital de trabajo, situacion que no ocurre
normalmente en empresas con manejo financiero adecuado.

La administracion del capital de trabajo, tiene un alto componente estratégico para el adecuado
desenvolvimiento de cada empresa. Selpa y Espinoza (2009) indican que:

El manejo del capital de trabajo es el proceso de la administracion financiera que se
dedica a la planeacion ejecucion y control del manejo de los componentes del capital de
trabajo. Esto significa el adecuado balance de los activos y pasivos corrientes (p. 15).

1.3.9. Finanzas corporativas

Las finanzas corporativas son las que se encargan de las operaciones del intercambio de bienes
de capital de distintas naturalezas entre empresas, personas naturales o paises; las mismas
procuran la creacién de valor para la empresa y que pueda ser sostenible en el tiempo,
gestionando eficientemente los recursos financieros disponibles, para generar una adecuada
rentabilidad hacia los accionistas (Westerfield, Ross, & Jaffe, 2010).

1.3.10. Politica Fiscal

Segun el Banco de la Republica (2009), lo fiscal proviene de la palabra fisco, la cual significa
tesoro del estado, es decir, aquel tesoro que pertenece a todos. Entonces la politica fiscal es
aquella que rige al sector publico en cuanto a las decisiones vinculadas con el gasto, impuestos y
endeudamiento. Esta se convierte en una herramienta utilizada como mecanismo estabilizador de
la economia, por ejemplo, los impuestos de salida de divisas, visto que estos gravan los traslados
de fondos al exterior y permiten propiciar un minimo de estabilidad macroeconomica, para que
exista una cantidad necesaria de liquidez que sostenga la dolarizacion y se controle la salida de

fondos.
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1.3.11. Catalogo electrénico

La (Ley Organica del Sistema Nacional de Contratacion Publica, 2008) en su articulo 6
numeral 3, define al “catalogo electronico como el registro de todos los bienes y servicios
normalizados, que son resultados de convenios entre SERCOP y los proveedores”.

En este sentido, se configura el catalogo electronico como una herramienta de fécil acceso y
gestion para el proceso de contrataciones; en el mismo los proveedores pueden generar su oferta
y vincular todos los productos relacionados que puedan ser abastecidos a los distintos
contratantes.

1.3.12. Presupuesto General del Estado

El presupuesto general del Estado es considerado como una herramienta de las finanzas
publicas que permite registrar, controlar y evaluar todos los recursos financieros monetarios y no
monetarios en un pais, asi como también todas las asignaciones de gastos por partida o sector.
Dicho en otras palabras, permite plasmar de manera organizada toda la captacion y aplicacion de
recursos en una economia (Paredes, 2006).

Para la planificacion del presupuesto se debe tener en cuenta lo que indica el art. 280 de la
(Constitucion de la Repuablica del Ecuador, 2008), la cual expresa “El Plan Nacional de
Desarrollo es el instrumento al que se sujetaran las politicas, programas y proyectos publicos; la
propagacion y ejecucion del presupuesto del Estado; y la inversion y la asignacion de los
recursos publicos; y coordinar las competencias exclusivas entre el Estado Central y los
Gobiernos Autonomos Descentralizados. Su observancia sera de caracter obligatorio para el
sector publico e indicativo para los demas sectores.”.

1.3.13. Producto Interno Bruto P.1.B.
Es conocido como la suma de los valores monetarios de todos los bienes y servicios

producidos por un pais durante un periodo determinado, computados éstos al precio final
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alcanzado en el momento en que son destinados al usuario (Marquez, 2010) Su tendencia y
comportamiento dice como fue la evolucion de una economia, y este suele presentar tres tipos de

enfoques del PIB: gasto, ingresos y produccion.
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CAPITULO 1
DISENO METODOLOGICO
2.1. Introduccion

En el presente capitulo se establece la metodologia que permita examinar las causas y efectos
que presenta el retraso de los pagos por parte de las empresas publicas ecuatorianas a las
empresas privadas del sector comercial, para lo cual en primera instancia se determinara el
enfoque de la investigacion, que permitird definir el tipo de informacidén que se va analizar,
identificar las variables a examinar y escoger las fuentes de las cuales se va a obtener los datos.

A continuacién, se analizara la poblacién que conllevara al céalculo de la muestra mediante
férmula y tomando en cuenta criterios de segmentacion.

Por ultimo, se determinara los instrumentos y herramientas de recoleccion de datos, el disefio
de éstos debe estar ajustados a la investigacién para que posteriormente brinden resultados
apropiados.

El proceso investigativo tiene como objetivo comprobar las hipotesis presentadas a partir de
los datos recopilados y en funcion de los objetivos del estudio.

2.2. Metodologia de la Investigacidn

Debido a la naturaleza del tema de estudio el enfoque de la investigacion es mixto, porque se
recolectara y analizard datos cuantitativos y cualitativos asi la interpretacion sera producto de
toda la informacion en su conjunto.

El enfoque cuantitativo sefiala que utiliza la recoleccidon de datos para probar hipotesis con
base en la medicion numerica y el andlisis estadistico, con el fin establecer pautas de
comportamiento y probar teorias (Hernandez, Fernandez, & Baptista, 2010), este enfoque se
aplicara al recopilar la informacion de boletines estadisticos referentes al PGE, PIB y compras

publicas, con el fin de examinar cuales fueron las posibles causas que conllevaron al Estado a
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retrasarse con sus pagos. Adicional se analizara los datos proporcionados por los Estados
Financieros de las empresas para medir cual es la situacion de liquidez y de sus respectivas
carteras por cobrar.

Para describir cuales fueron los efectos del retraso en los pagos por parte del Estado y poder
contextualizar a las empresas, se apoyara en la aplicacion de la entrevista por lo que se trabajara
bajo el enfoque Cualitativo, la cual utiliza la recoleccién y analisis de los datos cualitativos para
afinar las preguntas de investigacion o revelar nuevas interrogantes en el proceso de
interpretacion (Herndndez, Fernandez, & Baptista, 2014)

2.3. Tipologia de la Investigacion
2.3.1. Por el alcance

La presente investigacion tendra la caracteristica de Explicativa debido a que se pretende
establecer las causas del retraso en el pago por parte del Estado a sus proveedores y cudl fue su
incidencia en las empresas, (Hernandez, Fernandez, & Baptista, 2010) menciona que los estudios
explicativos se enfoca en explicar por qué ocurre un fendmeno y en qué condiciones se
manifiesta, o por qué se relacionan dos o mas variables.

2.3.2. Por las Fuentes de Informacion

Son todos aquellos medios de los cuales procede la informacion, que satisfacen las
necesidades de conocimiento de una situacion o problema presentado, que posteriormente sera
utilizado para lograr los objetivos esperados (Torres, Paz, & Salazar, 2014).

Las fuentes primarias son aquellas en las que los datos provienen directamente de la poblacién
0 muestra, como origen de levantamiento de informacion se aplicara analisis a los estados

Financieros de las Empresas objeto de Estudio y Entrevistas a sus representantes.
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Las fuentes secundarias son aquellas que parten de datos pre-elaborados, por lo que se
recurrira a bases de informacion documental analizada, como son boletines del Banco Central del
Ecuador, Ministerio de Finanzas, Sercop, y demas Instituciones del Gobierno.

2.3.3. Control de las Variables

La Investigacion es de caracter no experimental - transversal, puesto que los estudios se
realizan sin la manipulacion deliberada de variables y en los que s6lo se observan los fendmenos
en su ambiente natural para analizarlos (Hernandez, Fernandez, & Baptista, 2010), se trabajara
con informacion establecida, proveniente de los Estados Financieros que muestran la situacion
real de las empresas, asi como datos emitidos en las paginas web oficiales de las Instituciones
Gubernamentales.

De igual manera los disefios de investigacion transeccional o transversal recolectan datos en
un solo momento, en un tiempo Unico. Su proposito es describir variables y analizar su incidencia
e interrelacion en un momento dado (Hernandez, Fernandez, & Baptista, 2010), con la intencién
de conocer las causas y los efectos del retraso de los pagos acordados por parte del Estado se
analizara liquidez de las empresas comerciales contratadas durante el afio 2017.

2.4. Definicion del Objeto de estudio

Para conocer el contexto de las empresas que trabajan con el Estado, se analizaran los aspectos
relacionados con la contratacion publica.

En el afio 2017, los valores adjudicados por la contratacion publica fueron de USD 5.849,40
millones, lo que representa el 19,6% del Presupuesto General del Estado. Aproximadamente 25
mil empresas fueron beneficiarias de las compras publicas, incrementandose la participacion de 2

mil empresas respecto al 2016 (Servicio Nacional de Contratacion Publica, 2018).
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Figura 1. Participacion de la contratacion publica por tamafio de proveedor

Fuente: (Servicio Nacional de Contratacién Publica, 2018).

En cuanto a la participacion por tamafio de proveedor durante el 2017, se reporta que el 57%
fueron microempresas, seguidas con el 32% empresas pequefias, el 7% medianas y, con el 3%
grandes empresas (Servicio Nacional de Contratacion Publica, 2018).

Sin embargo, al referirse a los montos adjudicados, las grandes empresas presentan mayor
concentracion de dinero, receptando USD 2.811 millones por contratacion publica, el segundo
grupo son las empresas medianas con un monto adjudicado de USD 1.468 millones, para las
empresas medianas se dispuso USD 1.140 millones y finalmente, las microempresas recibieron
un monto adjudicado de USD 418 correspondiente a contratos celebrados con el sector publico.

Para la investigacion se trabajara con los 4 grupos empresariales mencionados, clasificados

por volumen de ventas.
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Figura 2. Participacion de la contratacion publica por provincia
Fuente: (Servicio Nacional de Contratacion Publica, 2018).

Pichincha fue la provincia con mayor participacion constituyendo el 41,3% de la contratacion
publica, seguida por Guayas con el 17,10%, siendo estas dos provincias las mas representativas,
alcanzando un monto de USD 3.418 millones adjudicados.

El tercer y cuarto lugar les corresponde a las provincias de Azuay y Manabi con un monto
adjudicado de USD 674 millones. Las provincias restantes representan el 30% de la adjudicacion
de la contratacién publica (Servicio Nacional de Contratacion Publica, 2018).

Debido a la gran participacion de la contratacion publica en Pichincha se lo eligié como lugar
de estudio sin embargo, al ser tan amplia la cobertura de territorio, la investigacién de delimitara

a la ciudad de Quito.
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Figura 3. Contratacion publica por tipo de procedimiento
Fuente: (Servicio Nacional de Contratacién Publica, 2018)

Respecto a la contratacion publica por tipo de procedimiento, el Catalogo Electrénico fue la
herramienta con mayor valor adjudicado, obteniendo una participacién del 30%, seguida por la
Subasta Inversa Electrénica con el 29%, el tercer lugar le corresponde a la licitacion con el 15%
de participacion.

Los servicios de consultoria fue la compra a la que menos aportacién se le dio, representando
tan solo el 1% del monto total asignado.

Para la investigacion, se trabajara con el catalogo electronico al ser el instrumento mas

representativo de la contratacion publica.
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Figura 4. Contratacion publica por tipo de compra
Fuente: (Servicio Nacional de Contratacion Publica, 2018)

En el 2017 segun el tipo de compra, la adquisicion de bienes obtuvo el 33% del monto
adjudicado, seguido por la contratacion de servicios con el 32% de participacion y, el 29% se lo
adjudico al desarrollo de obras. Estos 3 rubros tienen mayor representacion en la adjudicacion de
contratos publicos.

Los datos a investigar se concentraran en el rubro de bienes, especificamente materiales de
oficina y aseo.

2.5. Determinacion de Tamafio de la Muestra

El desarrollo de la investigacion empleard ciertas condiciones respecto al entorno de las

empresas, las cuéles ayudaran a determinar la poblacion, estos criterios son los siguientes:
e Empresas proveedoras de bienes normalizados
e Utilizacidn de catalogo Electronico como tipo de procedimiento

e Ubicacion en la ciudad de Quito.
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e Presentacion de informaciéon financiera, en el portal de la superintendencia de
compafiias.

Seguln la base de datos del portal de compras publicas existen 105 proveedores en la ciudad
de Quito, de los cuales 66 empresas mantuvieron actividad comercial para el 2017 y, adicional
cumplieron con la presentacion de su informacion financiera a la superintendencia de compafiias,
valores y seguros.

Segun (Hernandez, Fernandez, & Baptista, 2010) una muestra es un segmento de la poblacion,
que se consigue para indagar las propiedades o peculiaridades de ésta, por lo que es trascendental
que sea una fraccion de la poblacién y que sea simbdlica y propia de ella. Para obtener la muestra
de la presente investigacion, se utilizé la férmula de poblacion finita conocida:

N*Zz*p*q
T (N—-1D*e2+Z2xpxq

n

Donde:

N = Poblacién Total (66)

Z = Nivel de seguridad para confianza de 95% (1,96)
P = Poblacion esperada, positiva (0,5)

Q = Poblacion no esperada, negativa. (0,5)

E = Error (0,05)

~ (66) * (1,96)(1,96) * (0,5) * (0,5)
~ (70 — 1) % (0,05)(0,05) + (1,96) (1,96) * (0,5) * (0,5)

n

_(66) *3,8416 * (0,25)
™ = (65) * 0,0025 + 3,8416 * (0,25)

63,3864
"= 01625 + 09604




n=

_ 63,3864
1,1229

n=>56,4 =56
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El nimero de empresas a analizar son 56, las cuales proveen al Estado de bienes normalizados

a traves del catalogo electronico, residentes en la ciudad de Quito y de las cuales se puede

acceder a la informacion puablica sobre sus actividades economicas en el 2017.

2.6. Matriz de variables

Tabla 3.

Operacionalizacion variable independiente: Presupuesto General del Estado ecuatoriano

Conceptualizacion Indicadores

items Basicos

Técnicas e

Instrumentos

Ingresos fiscales por

ano

Situacién donde un Estado Gasto publico anual

cumple con sus recursos los

. . Determinacion del
compromisos adquiridos

déficit fiscal

¢ Qué factores inciden en los

resultados de ingresos?

¢ Qué factores inciden en los

resultados de gastos?

Determinar nivel del déficit

fiscal

Técnica:

Analisis

Documental

Instrumento:

Registros informacién
oficial

Hojas de calculos

De acuerdo a la tabla expuesta anteriormente, para desarrollar la presente investigacion se

toma como variable independiente el Presupuesto General del Estado ecuatoriano, donde se busca

conocer cudles son los factores que comprenden e inciden en sus resultados con la técnica de
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analisis documental, basado en soportes virtuales de las teorias e informacion documental
disponible, se pretende analizar y argumentar los resultados y el comportamiento de dicha
variable.
Tabla 4.

Operacionalizacion variable dependiente: Liquidez de empresas que contratan con el estado

Conceptualizacién Indicadores Items Bésicos Técnicas e Instrumentos

¢Qué factores inciden en
Situacién del activo

los resultados del activo Técnica:
circulante de las empresas
circulante?
Capacidad de las
Situacidn del pasivo ¢Qué factores inciden en Analisis
empresas de contar con
circulante de las empresas  los pasivos de corto plazo? Documental
recursos para hacer frente
a sus compromisos de  Situacion de liquidez de las Determinar nivel de
Instrumento:
corto plazo empresas liquidez de las empresas

Registros de estados
financieros

Hojas de célculos

Como se observa en la Tabla 4, se toma como variable dependiente de la investigacion la
liquidez de las empresas que contratan con el Estado del sector comercial, y utilizando la técnica
de andlisis de datos se conocerd la situacion actual que presenta la liquidez del sector, asi como

su nivel de afectacion por déficit fiscal del Estado ecuatoriano.
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2.7. Hipdtesis

Las hipdtesis son suposiciones sobre uno o varios fendmenos, los cuales deben ser sometidos a
prueba para validar su enunciado y presentacion. Esto representa una explicacién a priori, de una
situacion observada y su importancia radica en su conversion a conclusion de hecho.

La hipotesis planteada para la investigacion, es:

“El retraso de pagos por parte del Estado afectd la liquidez de las empresas proveedoras de
bienes normalizados durante el afio 2017
2.8. Tratamiento, procedimiento y analisis de datos

El instrumento de recoleccion de datos permite al investigador recabar informacion acerca de
la realidad del fendmeno observado, a fin de que pueda utilizarse para desarrollar un trabajo de
investigacion (Blanco, 2000).

Para realizar la presente investigacion se prevé la utilizacion de la técnica de muestreo no
probabilistico, la cual consiste en obtener una muestra de elementos a conveniencia. Por lo que se
ha determinado ciertos pardmetros ya mencionados anteriormente, para elegir los proveedores a
ser estudiados (Malhotra, 2004).

Se aplicara la técnica de analisis documental, por lo que se proyecta recopilar la informacion
necesaria mediante una hoja de registro (Excel), disefiada para analizar datos del contexto
macroeconomicos del pais asi como informacion referente al presupuesto general del Estado afio
2017, a fin de determinar las causas del retraso de pagos a empresas proveedoras de bienes; de
igual manera, del portal de informacién pablica de la superintendencia de compafiias, valores y
seguros, se tomaran los datos presentados en los Estados financieros de las empresas comerciales
estudiadas.

Posterior a la compilacion de la informacion, se efectuara un analisis cuantitativo, por lo que

se aplicara el célculo de ratios financieros a las empresas objeto de estudio, con la finalidad de
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demostrar mediante tablas de Excel los resultados obtenidos, a fin de determinar si existe una
relacion entre las variables de estudio. En este punto se busca conocer la manera en que un
fendmeno puede comportarse, en funcidon del conocimiento sobre el comportamiento de otras
variables relacionadas (Pineda & Cols, 1994).

Para determinar la incidencia econdmica- social que atravesaron los proveedores, y el
porcentaje de participacion que tiene el Gobierno Ecuatoriano en las cuentas por cobrar de las
empresas observadas, se procede a analizar los reportes adicionales a los estados financieros,
como lo son: informes de gerencia, informes del comisario, informes de auditoria, entre otros,
publicados en el portal de la superintendencia de compafiias. Adicional, para complementar el
analisis se aplicard entrevistas al administrador o contador de la empresa, con el fin de
profundizar los resultados del analisis financiero y conocer aspectos respecto a la relacion
comercial de éstas empresas y el Estado. Cabe recalcar, que la entrevista se realizara a 20
representantes empresariales, debido a que el acceso para tratar con compafiias grandes y

medianas es en gran mayoria restringido, lo que presenta una limitacion para la investigacion.
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CAPITULO I
ANALISIS DE RESULTADOS
3.1. Situacion economica del Ecuador

La economia ecuatoriana ha estado historicamente ligada a la extraccion de recursos naturales
como fuente de generacion de ingresos al pais, en especial en sucesos donde las materias primas
han presentado alzas importantes en sus precios internacionales, como es el caso del cacao en los
afios de 1866 a 1925, el banano en el periodo comprendido entre 1946 a 1968 y el petrdleo a
partir de 1972 hasta la actualidad.

En 2007 con la llegada del Economista Rafael Correa a la presidencia del Ecuador, se inicia
un periodo de cambios con puntos socialistas, en los cuales se procura una nueva etapa de
crecimiento y desarrollo econdémico altamente inclusivo, iniciando su mandato con los siguientes
indicadores, PIB de USD 51.007 millones, precio ponderado por barril de petréleo de USD
60,23, inflacion de 3,32%, deuda publica agregada de USD 13.873 millones y como gasto social
USD 2.696,47 millones, utilizados en los rubros de insercion econémica, social, salud, vivienda y
educacion..

Al 2014 se mantuvo una tendencia de crecimiento econémico, influenciada por un segundo
boom petrolero para el pais, llegando a un precio promedio de USD 80,10 por barril de crudo; en
este periodo el PIB en términos reales llego a incrementarse en un 4,67% promedio, la inflacion
disminuyd a 0,11% y los ingresos petroleros se incrementaron en 104,79% al pasar de USD 1.104
millones a 2.261 millones al final del periodo. No obstante, también se dieron indicadores
negativos, tal como el incremento de la deuda publica agregada que llegé a USD 30.140
millones.

Debido a la inadecuada administracion de las finanzas pablicas, al no mantener una reserva

econdmica durante el periodo de bonanza petrolera y aumentar el gasto publico, se marcé un
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camino hacia una crisis que se reflejo en afos posteriores. Por lo que a partir del 2015, los
indicadores econdmicos presentan un decremento inducido por factores externos como la caida
del 50% en el precio del petrdleo, el terremoto del 2016 y factores internos como un excesivo
endeudamiento, presentando en este afio el valor mas bajo del PIB siendo de -1,23%,; para el
2017 se presenta una recuperacion en la economia por lo que el PIB crece 2,37% respecto al afio
anterior, pero al final del afio presenta una deuda publica agregada que sobrepasa lo indicado por
el art. 124 del Cddigo Organico de Planificacion y Finanzas Publicas, siendo el endeudamiento
de 45,2% con respecto al PIB.

3.2. Comportamiento de los principales indicadores economicos del Ecuador

3.2.1. Producto Interno Bruto
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Figura 5. Variacion Anual del PIB 2007-2017

Fuente: Banco Central de Ecuador.

El andlisis del Producto Interno Bruto (PIB) ecuatoriano, tiene un rol sustantivo para efectos

del presente estudio visto que describe el comportamiento de la economia. En Ecuador este
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indicador se ha influenciado en su tendencia por las exportaciones de petroleo y el gasto publico
gubernamental, visto que por las distintas coyunturas con el precio volatil del petroleo ha forzado
la realizacion de ajustes al Presupuesto General del Estado (PGE) para compensar las situaciones
presentadas.

El PIB ecuatoriano en términos reales para el periodo 2007 — 2017, presenta un incremento

promedio del 3,3%.
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Figura 6. Participacion por componente del PIB 2007-2017
Fuente: Banco Central de Ecuador.

Al analizar el PIB ecuatoriano por enfoque del gasto, la economia en el afio 2009 presenta un
decremento del 0,6% en el PIB respecto al 2008; el componente con mayor aportacion es el
Gasto de Consumo Final de los Hogares, tiene un aporte del 62% promedio, el cual exhibe un
decremento del 1,0%, situacion dada por la inestabilidad de los mercados inmobiliarios y
financieros de Estados Unidos la cual tuvo un impacto a nivel mundial, provocando una
disminucion del 12,6% de las remesas ingresadas al pais al final del afio. En lo que respecta al

Consumo del Gobierno central, se determinaron politicas que promuevan el gasto publico, para
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no afectar los sectores mas fragiles del pais y continuar con la ejecucién de los proyectos en
curso.

La evolucién de la economia ecuatoriana reflejada en el PIB tiene resultados positivos desde el
2010 hasta el 2014, debido a que por una parte el consumo de hogares se favorecio al regular la
contratacion de empleo en el sector privado regido por el codigo de trabajo, y el aumento de
contrataciones en el sector pablico, lo que aport6 a la capacidad adquisitiva de la poblacion
econdmicamente activa.

Para los afios 2015 y 2016, dado la apreciacion del délar estadounidense a la par de la caida de
los precios internacionales del petroleo, esta situacién de manera evidente forzé a que el gobierno
reduzca sus gastos en 4,67% Yy se afecte de manera directa su planificacion presupuestaria, en
consecuencia, también impacta al sector privado provocando que las familias motivadas por las
expectativas de la evolucion de los periodos de crisis tienden a contraer el consumo, por lo que el
PIB cae en 0,2% al final del 2016.

Para el afio 2017, la economia se recupera con un incremento del 3,2% del PIB, el consumo de
los hogares tiene una variacion positiva del 3,71% respecto al afio anterior, estimulado por un
mayor otorgamiento de créditos de consumo el cual se incrementé en un 59% por parte de la
banca, y un aporte al ingreso de recursos provenientes del turismo. De igual manera el gasto de
consumo final del Gobierno General, registr6 un crecimiento de 3.2% con relacién al afio
anterior, valor encaminado a la adquisicion de bienes y servicios principalmente para el area de

salud (Banco Central de Ecuador, 2018).
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Figura 7. Formacion Bruta de Capital Fijo Ecuador 2007-2017
Fuente: Banco Central de Ecuador.

Al analizar la formacién bruta de capital fijo del Ecuador de manera consolidada (sector
publico y privado), se presenta un incremento promedio del 4,9% comprendido dentro del
periodo 2007 a 2017; la inversién publica a partir del 2013 al 2015 ha tenido una mayor
participacion, representando al 2013 el 57,8% de la inversion total; y como se observa en la
figura 3, el sector que ha permanecido con trayectoria constante y crecimiento positivo a lo largo
de todo el periodo, es el de la construccion y servicios relacionados, donde se representan las
obras civiles de carreteras, proyectos hidroeléctricos, escuelas y hospitales, segun (INEC,
Panorama 2017, 2017).

Al 2017 la parte privada tuvo un aporte del 58,10%, fundamentalmente expresado a través de
los aumentos de capital y las nuevas inversiones valoradas alrededor de USD 9.738,9 millones,
dirigidas principalmente al sector de construcciones y productos metalicos, maquinaria y equipo

(Banco Central del Ecuador, 2019).
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PIB por industria
Tabla 5.

Crecimiento por industria y participacion con respecto al PIB 2016-2017

Periodo / Industrias Variacion Variacion % Particip/PI1B % Particip/P1B
2016 2017 2016 2017
Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura -0,2 4,4 7,73 7,88
Acuicultura y pesca de camaron 8,2 15,9 0,95 1,08
Pesca (excepto camardn) 3,5 3,5 0,62 0,62
Petr6leo y minas 15 -2,8 9,88 9,38
Refinacion de Petrdleo 27,4 9,5 0,92 0,99
Manufactura (excepto refinacion de -2,6 3,1 11,57 11,65
petréleo)
Suministro de electricidad y agua 0,5 9,6 2,60 2,78
Construccion -5,8 -4,4 9,30 8,68
Comercio -4,0 54 9,93 10,22
Alojamiento y servicios de comida -0,6 5,8 1,68 1,74
Transporte 1,3 0,1 7,18 7,02
Correo y Comunicaciones -0,8 1,1 3,54 3,50
Actividades de servicios financieros -1,2 6,3 3,17 3,30
Actividades profesionales, técnicas y -2,1 1,1 6,20 6,12

administrativas
Administracién publica, defensa; planes de 0,5 3,8 8,64 8,76
seguridad social obligatoria

Ensefianza y Servicios sociales y de salud 2,7 1,1 6,75 6,66
Otros Servicios (2) 8,6 7,9 0,29 0,30
Servicio doméstico -2,2 -4,7 6,56 6,11
Otros elementos del PI1B -12,6 31,4 2,50 3,21
PIB -1,2 2,4 100,00 100,00

Fuente: Banco Central de Ecuador.

Para el afio 2017 se aprecia una recuperacion positiva de la economia, lo cual se refleja de
manera especifica en la tasa de variacion PIB por industria para el periodo 2016-2017, el cual,
contiene el resultado final de cada actividad de la economia. Se puede destacar la recuperacion

importante del suministro de electricidad y agua, el cual obedece a la redencién y mejora de las
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capacidades de la planta generadora Coca Codo Sinclair. De igual manera experimentd un
crecimiento importante el sector financiero, principalmente por el sector privado y financiero
solidario que impulsaron sus operaciones activas cerca de un 6%.

El sector comercial es otro que arrojo crecimiento en el 2017, gracias a una serie de factores
como por ejemplo el acuerdo comercial con Europa, el recorte en la produccién petrolera que
estabilizod los precios en los mercados, el sector automotriz que eliminé los cupos, y la inyeccion
de capital a la economia producto del endeudamiento siendo este el principal proveedor de
liquidez.

Al 2017 el sector que mas aporta al PIB es la manufactura con el 11,65% de participacion, y
una variacion positiva del 3,1% respecto al 2016, indicadores dados por la inversion de USD
3.317 millones destinado a la compra de equiposy maquinarias,y USD 17.779 millones
utilizados para remuneraciones de trabajadores (Expreso Ecuador, 2019).

3.2.2. Balanza de pagos
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Figura 8. Balanza de pagos: Cuenta Corriente, Capital y Financiamiento

Fuente: Banco Central de Ecuador.
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Haciendo una revision de la balanza de pago en el periodo 2007-2017, la cual retune todos los
aspectos vinculados con las entradas y salidas de dinero de la economia ecuatoriana a través de 3
cuentas principales (corriente, capital y financiamiento), se puede observar la caida de la cuenta
corriente ecuatoriana en el afio 2009 y con efectos prolongados hasta el afio 2011, producto de la
afectacion de la crisis global que tuvo impacto en los principales mercados del mundo y Ecuador
no fue la excepcidn, por lo que el Estado recurrio en ese periodo a una serie de estimulos para
contrarrestar los efectos de dicha situacion financiera y continuar con el crecimiento de la
economia ecuatoriana, en ese punto con parte de las reservas internacionales.

En el periodo 2011-2012, se observa una leve recuperacion de la cuenta corriente de la balanza
de pagos, motivado principalmente al aumento de la extraccion del petrdleo y aumento de los
precios internacionales, de igual manera se incrementan las exportaciones no petroleras, gracias a
la recuperacién de los mercados extranjeros y recuperacién del comercio regular. No obstante,
vuelve a presentarse un deficit de la cuenta corriente en el afio 2015 producto de la inestabilidad
en cantidad y precios del barril petrolero, con una recuperacion observada y acorde al alza de
estos precios a finales del afio 2017.

La cuenta de capital se mantuvo estable durante todo el periodo, con excepcion del afio 2016,
el cual registré una disminucion en la compra de activos de transporte y bienes de capital para
industria en general. Por su parte la cuenta de financiamiento que revela el endeudamiento
externo, refleja para el periodo 2008-2009 la influencia del déficit ecuatoriano registrado en la
época Yy las distintas negociaciones y reestructuraciones que surgieron a partir de este déficit. El
crecimiento de la deuda externa del afio 2014, fue en parte por el endeudamiento con el banco
estadounidense Goldman Sachs para reducir un poco la dependencia del financiamiento con
China. No obstante, para el afio 2016, segin el Ministerio de Finanzas de Ecuador (2019), la

deuda con este pais ascendié de $ 5.846 millones a $ 8.143 millones.
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Balanza Comercial

Sobre el tema del comercio internacional ecuatoriano, es de destacar que este pais tiene una
diversificada oferta exportable distinta del petrdleo, sin embargo, dichos productos o rubros no
son de gran peso en el contexto del mercado internacional, lo cual representa una oportunidad
potencial para el desarrollo y fortalecimiento de capacidades que permitan ampliar la
participacion de mercado y generar mas divisas e ingresos no petroleros.

Entendiendo lo anterior, se comprende por qué algunos paises recurren al proteccionismo
comercial, el cual garantiza un balance comercial positivo para ese pais y proteccién a su
industria, entonces, se suele cobrar aranceles y otras condiciones impositivas a las importaciones
para tal fin. Hay que destacar que, si una economia cuenta con superavit, se puede decir que
financia al resto del mundo, mientras que si su caracter es deficitario esa economia se ve obligada
a financiarse con el resto del mundo para poder compensar su carencia, siendo entonces un pais
deudor.

Se presenta en la figura 9, el comportamiento de la balanza comercial durante el periodo 2007-

2017.
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Figura 9. Evolucion de la Balanza comercial

Fuente: Banco Central de Ecuador.
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La balanza comercial ecuatoriana arroja resultados negativos a partir del afio 2008, siendo el
afio 2010 el de mayor registro de déficit comercial motivado al incremento del valor Free On
Board (FOB), de todas las importaciones de bienes de consumo y materias primas (Banco
Central del Ecuador, 2010) .

Para los afios siguientes 2013 y 2014 se mantuvo la tendencia negativa en la balanza comercial
ecuatoriana, producto de la continuidad de unas importaciones mayores que las exportaciones,
siendo mas acentuado en el afio 2015, cuando las exportaciones petroleras se vieron reducidas, no
tanto en volumen de produccion sino del precio del petréleo y las importaciones incrementaron
debido a la devaluacion de las monedas de Colombia y Perd.

Para el afio 2016, luego de acuerdos en los paises productores de petrdleo de recortar
produccidn para recuperar precios, lo cual favorece a nuestras exportaciones de crudo, asi como
la aplicacion de salvaguardias para controlar las importaciones, se pudo apreciar una mejoria en
la balanza comercial pero momentanea, visto que para el afio 2017 vuelve la balanza comercial a
registrar saldos negativos, siendo una variacién del -0.66%, dado el panorama de persistencia de
inestabilidad en los mercados internacionales del petréleo.

3.3. Analisis del Presupuesto General del Estado (PGE) 2017
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Desde el afio 2007 con el Gobierno del Eco. Rafael Correa la tendencia del Presupuesto
General del Estado refleja un incremento, en mayor proporcion por los ingresos obtenidos de la
venta de petroleo y el financiamiento. Para el afio base el precio promedio del crudo fue de USD
56,34 y el presupuesto fue de 9.768 millones de USD, aumentandose en un 27,69% promedio al
final del periodo estudiado. Del Presupuesto General correspondiente al afio 2007, USD 7.707
millones que representa el 79% son concernientes a ingresos obtenidos durante el ejercicio fiscal,
mientras que el 21% restante pertenece a financiamiento por medio de deuda interna y externa.

Para el afio 2008 hubo una variacion del 6.04%, mientras que para el afio 2009 el incremento
fue de 85,06% debido al incremento del precio del barril de petroleo lo que conllevo a aumentar
el volumen de produccién y exportacion del crudo hasta el 2014. Al afio 2015 se mantuvo un
crecimiento constante del presupuesto aportado por la mejora en el sistema de recaudacion de
impuestos y la obtencion de financiamiento, no obstante, para el afio 2016 se presentd una
disminucion del 17,85% influenciado por la baja del precio del barril, por lo que recurrié a un
aporte del 31,19% de financiamiento publico.

El PGE del 2017 aprobado, ascendié a USD 36.818,12 millones. Al final del afio se presentd
un incremento del 23,41% respecto al anterior, asumiendo un aumento en el precio de $41,69 por
barril de petréleo, crecimiento en la recaudacion de impuestos y financiamiento, para con esto
poder disminuir el déficit presentado y amortizar la deuda agregada que para el final del periodo

ascendia a 44,60% en relacion al PIB.



50

3.3.1. Ingresos del PGE
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Figura 11. Variacion anual de los ingresos del PGE (en miles de millones USD)
Fuente: (Ministerio de Economia y Finanzas, 2017).

El balance de los ingresos devengados estima los recursos a los cuales accede la Republica,
por la via de la recaudacién de impuestos, venta del petrdleo, tasas, contribuciones y donaciones
por mencionar las de mayor relevancia (Ministerio de Economia y Finanzas, 2012).

Desde el afio 2007 al afio 2014, los ingresos mantuvieron una tendencia al alza, gracias a la
bonanza petrolera, mejoras en la gestion del SRI para recaudacion de impuestos, por lo que su
variacion promedio de crecimiento en este periodo fue de 20,9%.

En el 2015 se presenta una disminucion de ingresos del 10,71% respecto al afio anterior, lo
cual obedece a disminuciones en el monto de préstamos internos, externos, ademas que no se
recibieron los ingresos petroleros esperados por la caida del precio del barril de petréleo en el
mercado internacional.

Los ingresos devengados para el 2017, fueron de UDS 34.144,90 millones, donde el 57% de

los ingresos son de caracter permanente, el 11% pertenece a los no permanentes y el 32%
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correspondiente a financiamientos compuesto por Bonos del estado colocados en el mercado

internacional, nacional y de organismos multilaterales.
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Figura 12. Composicion de los Ingresos 2017
Fuente: (Ministerio de Economia y Finanzas, 2017).

Como se observa en la figura 8, los impuestos es el componente con mayor aportacion a los
ingresos teniendo una participacion del 40,81%; en el afio 2007 la recaudacion de impuestos fue
de 5.144 millones de USD, para el afio 2008 el crecimiento fue de 20,43% debido a los controles
permanentes que ejecuta la Administracion Tributaria para mantener y mejorar los niveles de
recaudacion han permitido que en el periodo 2008 se logre un valor recaudado de US$ 6.195
millones.

El incremento del 17,81% de los ingresos tributarios en el afio 2012 hasta el 2015, se debe a la
aplicacion de reformas tributarias mediante la cual el Estado incentivé a los ecuatorianos a tener
conciencia ecoldgica, social y econémica responsable, por lo que establecié impuestos a la

contaminacion vehicular y el redimible a las botellas plasticas, también incrementd la tarifa de los
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tributos a la salida de divisas pasando del 2% al 5% y aplico impuestos al consumo de cigarrillos
y bebidas alcohdlicas. Otro factor que incidio en el rendimiento de los tributos fue la aplicacion
de planes de control por la administracion tributaria, asi como la implementacion de las
declaraciones de impuestos en linea.

Sobre la recaudacion de impuestos es de mencionar que a partir de junio del afio 2016 y por
vigencia de un afio, se incrementd el IVA en 2%, pasando de 12% a 14% a efectos de poder
financiar la recuperacion del desastre natural ocurrido en las Provincias de Manabi y Esmeraldas,
lo que de manera cierta incremento la recaudacion en el periodo.

Para el 2017 del total de los ingresos, el 40,81% corresponde de manera especifica a ingresos
tributarios, de los cuales a su vez incumbe a recaudaciones por el impuesto sobre la renta con
23% y en mayor porcentaje el impuesto al valor agregado con 41% (Ministerio de Finanzas,
2018).

Deuda Publica

El segundo rubro con alto porcentaje de colaboracion es el Financiamiento Publico con
28.49% del PGE, compuesto principalmente por la colocacion de bonos del Estado, con un
56,90% en el mercado internacional y un 22.49% en el mercado nacional: el 7,61% pertenece a

recursos obtenido organismos multilaterales (Ministerio de Finanzas, 2018).
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Figura 13. Evolucidn de la Deuda Publica en USD millones (2007-2017)
Fuente: (Ministerio de Economia y Finanzas, 2017).

El (Ministerio de Finanzas, 2012) en el art. 123, presenta la regla macro fiscal para el manejo
de las finanzas publicas, las que corresponde al limite para el monto del saldo total de la deuda
publica del conjunto de organismos del sector pablico hasta un 40 % del PIB.

La deuda publica agregada para el 2007 alcanza un valor de USD 13492,5 millones, para el
2008 disminuye en 1% debido a la renegociacion de los bonos. Para los afios siguientes hasta el
2017, la reduccion de los precios del petréleo y por consiguiente de sus exportaciones causéd
desajustes fiscales para el Estado, por lo cual se dio la necesidad de acudir a deuda para conservar
su nivel de gasto.

En el afio 2015 los recursos provenientes de préstamos externos alcanzaron USD 3,083.79
millones que representa 9.07% proveniente principalmente del BID, EXIMBANK, y Corporacion
Andina de Fomento; los recursos fiscales generados por las instituciones totalizaron USD
2,247.42 millones que representa 6.61% del total de ingresos y fueron registrados en su mayor

parte por el Consejo Nacional de Telecomunicaciones y Secretaria Nacional de Comunicaciones,
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la Agencia de Regulacién y Control de las Telecomunicaciones ARCOTEL vy la Superintendencia
de Compafiias Valores y Seguros, por concepto de prestacion de varios servicios publicos
(Subsecretaria de Presupuesto, 2018).

Para el afio 2017 la deuda agregada asciende a USD 46535,60 millones lo cual representa un
44% en relacion al PIB, de los cuales corresponden el 68,22% a la deuda externa y la deuda
interna pertenece al 31,78%; siendo nuestros principales acreedores China, el IESS, el BID, la
CAF y el Banco Central del Ecuador.

En el 2017 las transferencias y donaciones corrientes alcanz6 una recaudacién de USD
3.178,24 millones, principalmente correspondientes en un 47,32% a los ingresos por
transferencias corrientes del sector publico y un 41,38% correspondientes a la participacion
corriente de los entes publicos en los ingresos petroleros.

En cuanto a las trasferencias y donaciones de capital e inversion, siendo su principal rubro, se

analizara la venta de petroleo.
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En el 2007 el precio por barril es de USD 60,23, llegando a incrementarse en un 38% su valor
al 2008, representando éste el pico mas alto con un valor de USD 83. El primer declive de los
precios del petrdleo, se registran en el 2009, fecha en que los mercados financieros globales
presentan su mayor crisis afectando a la economia mundial y el crecimiento econémico general
de todas las naciones. Luego estos precios registran otra caida desde el 2014 hasta el 2016,
Ilegando a reducirse en el 2015 su valor a USD 42,17 que representa el 50% menos con respecto
al afio anterior, visto que es el periodo donde se presenta la sobreoferta de este rubro impulsada
por los Estados Unidos de Norteamérica, en paralelo a la disminucién del consumo por parte de
China. Ambas situaciones contraen el mercado en perjuicio de los paises exportadores de este
rubro.

En el afio 2017 se presenta una recuperacion del 30% del precio del crudo, debido a que los
paises integrados por la OPEP redujeran su nivel de produccién, por lo que el pais logré
6.189.823 miles de USD en exportaciones.

3.3.2. Gastos del PGE

El crecimiento del gasto se observa en todos los sectores del Gobierno Central. Al mismo
tiempo, su distribucion muestra una importante mejora en las condiciones de gestion, al
incrementarse mayoritariamente la participacion de aquellos sectores que tienen un impacto
directo en las condiciones de produccién, generacion de empleo, desarrollo y bienestar de la

poblacion: el Sector Productivo y el Sector Social. (Ministerio de Finanzas, 2018)
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Figura 15. Variacion anual de los ingresos del PGE (en miles de millones USD)
Fuente: Banco Central de Ecuador.

Respecto a la ejecucion de Gastos mantiene una tendencia creciente hasta el 2014. En el 2008
se ejecutd un total de USD 14,148.9 millones mientras que durante 2009 la ejecucion total
alcanzd los USD 15,047.2 millones, significando un incremento del 6.3%. EI comportamiento
con el monto mas representativo fue en el 2014 con USD 37.735,94 millones, reduciéndose en
6,82% en el 2015 lo que obedece a los recortes presupuestarios efectuados como consecuencia de
la optimizacién del gasto publico por la caida del precio del barril de petrdleo; reduccion de
4,69% en el 2016, y para el 2017 se observa un incremento de USD 621,15 millones que equivale
al 1,82% respecto del afio anterior, lo que se explica en parte por los recursos contemplados para

la reconstruccion de las zonas afectadas por el terremoto de abril del 2016.
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Figura 16. Composicion de los gastos 2017
Fuente: (Ministerio de Economia y Finanzas, 2017).

El PGE de Ecuador para el afio 2017, se direcciond principalmente para la cobertura de gastos
de personal, siendo esta partida el 26,35% de total del presupuesto del afio. De estos gastos de
personal se destacan los egresos por cuantia de las remuneraciones a docentes del magisterio e
investigacion, la cobertura personal militar y policial, y servicios profesionales bajo la modalidad
de contrato. (Subsecretaria de Presupuesto, 2018)

En segundo lugar de mayor participacion en los egresos devengados del PGE 2017, se
encuentra la amortizacion a la deuda puablica, la cual corresponde al 16,29% del total presupuesto
del afo, lo cual se direccioné para el pago a Bonos del Estado colocados en el mercado nacional
por USD 3.215,25 millones, para amortizacion de organismos gubernamentales USD 1.332
millones, para amortizacion de organismos multilaterales un total de USD 637 millones y otras
amortizacion por un total de USD 465 millones. Nuestros principales acreedores son China, el

IESS, el BID, la CAF y el Banco Central del Ecuador.
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En tercer lugar, de egresos con mayor cuantia en el PGE 2017, se encuentran los bienes y
servicios de consumo, siendo su principal concepto los derivados de hidrocarburos para el &mbito
nacional por USD 2.994 millones, luego los servicios médicos y hospitales por USD 248
millones y el resto en otros gastos complementarios como por ejemplo servicios basicos,
servicios generales, asesorias y contrataciones de servicios profesionales y servicios técnicos
especializados.

El cuarto grupo con mayor incidencia en los gastos devengados del PGE ecuatoriano 2017,
son las transferencias y donaciones de capital, con una participacion dentro del presupuesto de
gastos del 12,89%, en el cual se incluyen los gastos de rubros correspondientes a GADS
distritales y municipales por USD 1.830 millones conforme a lo establecido en el Cddigo
Organico de Organizacion Territorial (COOTAD). Por otra parte, las transferencias especiales
provinciales y al régimen especial de galdpagos por USD 719 millones, y transferencias a
instituciones financieras del sector pablico por USD 341 millones. Del presupuesto devengado se
destind el 12.36%, principalmente para los proyectos “Metro de Quito” en cual se direcciono
USD 293,42 millones, “Programa de inversion Ecuador Estratégico macro sector social sectores
salud cultura equipamiento urbano y vivienda, proteccion social y familiar, y deporte” (USD
99,17 millones); e, “Intervencion ampliacion y construccion del plan hidraulico acueducto Santa
Elena. (Subsecretaria de Presupuesto, 2018)

Como quinto grupo con representacion del 7,25% del total de los gastos del PGE ecuatoriano
2017, se encuentran los gastos destinados a cubrir intereses, comisiones, descuentos y demas
partidas vinculadas con la deuda ecuatoriana, asi como los gastos financieros inherentes a la
venta anticipada de petroleo. Estos gastos financieros se encuentran relacionados con los

intereses de los bonos del Estado que fueron colocados en el mercado internacional por un valor
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de USD 831 millones, y los intereses de instrumentos financieros emitidos en el mercado
nacional por USD 764 millones.

Por su parte las transferencias y donaciones corrientes, comprenden el sexto lugar de los gastos
totales del PGE ecuatoriano 2017 con un 4,86% de participacion. De un total de USD 1.685
millones, se dirigieron USD 270 millones a la atencion social de los adultos mayores, USD 243
millones para el bono de desarrollo humano, y USD 232 millones para pensiones pagadas por el
Instituto de Seguridad Social de las Fuerzas Armadas (ISSFA), dentro de los principales egresos
de este grupo.

3.4. Andlisis de la situacion financiera de las cuentas por cobrar y liquidez de las empresas
proveedoras de bienes normalizados durante el periodo de estudio

Para los efectos de esta investigacion, se presentan las empresas proveedoras de bienes
normalizados ubicadas en la ciudad de Quito que contrataron con el Estado ecuatoriano durante
el afio 2017, y que tuvieron riesgo de liquidez por el retraso de los pagos, las mismas fueron
tomadas de la pagina web de la Superintendencia de Compairiias y sobre la base de la informacién
econdmica y contable publicada se realizo el analisis.

La muestra serd de 56 empresas, para las cuales se realizd el andlisis de determinacion de
suficiencia de liquidez y demas indicadores financieros de corto plazo.

Para facilitar el analisis y la comprension de los resultados, se realiz6 una clasificacién de las
empresas por su tamafo, segun la clasificacion de la Comunidad Andina de Naciones (CAN), en
su decision 702, Art. 3. De la siguiente manera:

e Empresas Grandes: Volumen de ventas anuales desde USD 5.000.001 en adelante.
e Empresas medianas “A”: Volumen de ventas anuales desde USD 1.000.001 hasta USD

2.000.000.
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e Empresas medianas “B”: Volumen de ventas anuales desde USD 2.000.001 hasta USD
5.000.000.

e Empresas pequefias: Volumen de ventas anuales desde USD 100.001 hasta USD
1.000.000.

e Microempresas: Volumen de ventas anuales < USD 100.000.

Para la determinar el nimero de empresas asignadas a cada grupo, se tomara como referencia
la participacién de cada segmento a nivel nacional.

Para el 2017, existieron 884.236 empresas activas, de las cuales segin su tamafio en el 2017,
con una mayor participacion las microempresas representan el 57,20% del total, por lo contrario
las grandes empresas tienen la menor participacion representando el 4,10%, sin embargo éstas
son las de mayor aportacion en ventas y nimero de afiliados al seguro social (Instituto Nacional

de Estadistica y Censos, 2018).

4,10%

Grandes
m Medianas
m Pequefias

57,20% ]
Microempresas

Figura 17. Participacion de Empresas Segun su tamafio 2017

Fuente: (Instituto Nacional de Estadistica y Censos, 2018).
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Para la determinacion de afectacion de la situacion financiera por el retraso de los pagos por
parte del Estado ecuatoriano, se clasificaron las 56 empresas establecidas como muestra de
estudio segun su tamafio, teniendo como resultado la siguiente distribucion:

Tabla 6.

Distribucién de las empresas seleccionadas como muestra, segun su tamafio

Tamafnho Cantidad % Participacion
Grandes 2 4,10%
Medianas 6 10%
Pequenas 16 28,70%
Micro empresas 32 57,20%
Total 56 100,00%

Esta clasificacion va a poder establecer un marco de diferenciacion para el andlisis puesto que
las capacidades de las empresas medianas y grandes permiten establecer ventajas de maniobra
financiera por la escala de sus operaciones, pudiendo establecer algunas estrategias internas o
externas que eventualmente pueden mitigar efectos ocasionados por el impago o retraso de los
pagos por parte del Estado ecuatoriano.

Por el lado de las pequefias y microempresas, su perfil es distinto y mas ajustado en cuanto a
las capacidades productivas y financieras, visto que estas empresas se caracterizan por el uso
preferente de la mano de obra antes que el empleo de la tecnologia, tienen poca division el
trabajo, limitaciones en cuanto al capital contable disponible, menor productividad y por
consecuencia menores ingresos, lo que significa menor capacidad de endeudamiento y acceso

limitado a los servicios financieros del sistema bancario.
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Para el analisis financiero, se utilizaron los siguientes indicadores que van a permitir conocer

la situacion real de la gestion financiera de las mismas durante el afio 2017, y deducir a partir de

estos, la incidencia del retraso de los pagos del Estado ecuatoriano en dicho periodo.

Tabla 7.

Indicadores financieros utilizados en las empresas proveedoras del Estado

Indicadores Formula Interpretacion
Liquidez AC/PC Por cada $ que se adeuda se dispone de X$
para pagar dicha deuda al corto plazo.
N
[<5]
% Liquidez (Prueba Acida) AC-Inv/PC Por cada $ que adeuda, dispone de X$
o
| . .
= inmediato para responder a su acreedor.
o
>
15} Capital de Trabajo AC-PC La empresa dispone de $, para poder operar
sus actividades normales al corto plazo.
CONTINUA
Dias por cobrar 360/Rotacién Cuentas por La empresa recupera en # dias su cartera de
cobrar clientes.
- Rotacion Cuentas por cobrar Ventas a Crédito/Promedio La empresa cobra a sus clientes # veces
O
% Cuentas por cobrar durante un afio.
S Dias por pagar 360/Rotacion Cuentas por La empresa se tardo # dias en pagar a sus
g
5 pagar proveedores.
Rotaci6n dias por pagar Compras a Crédito/ Promedio  La empresa pago sus proveedores, # veces
Cuentas por pagar durante el afio.
je] Endeudamiento Total Pasivo total / Patrimonio Por cada $ de Patrimonio, la empresa
c
(5]
£ adeuda X$.
k=
-z Leverage de Activos Pasivo total / Activo total El % del activo esta financiado con recursos
1T
<1 ajenos
2
O

Fuente: (Sarmiento, 2007).
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Resultados de indicadores financieros empresas grandes

63

Liquidez Gestion Endeudamiento Rentabilidad
N° Razo6n Social Liquidez Prueba Capital de Dias Rotacion Dias Rotacion Endeudamiento Leverage ROA
Acida Trabajo por ctas. por por ctas. por Total de
cobrar cobrar pagar pagar Activos
1 XEROX DEL $3,23 $2,95 $8.525.456,00 87 4,15 61 5,87 $0,57 36% 1%
ECUADOR S.A.
2  PLASTILIMPIO S.A. $2,00 $195 $1.700.590,00 85 4,22 57 6,28 $2,13 68% 8%
3 MONTGAR C.A. $1,62 $161 $1.185.081,00 78 4,59 161 2,24 $2,90 74% 9%
4 UNILIMPIO S.A. $ 2,60 $1,49 $3.347.681,00 70 511 50 7,25 $ 0,90 47% 5%
6 COMPANIA $1,25 $1,19 $ 486.720,00 81 4,42 77 4,68 $1,02 51% 7%
GENERAL DE
COMERCIO
COGECOMSAS. A.
5 FESAECUADOR $1,44 $1,30 $2.730.114,00 95 3,78 281 1,28 $3,39 77% 4%
S.A
7 CORRUGADORA $0,98 $0,97  -$253.148,00 94 3,82 63 5,74 $3,11 76% 2%
NACIONAL
CRANSA S A.
8 QUIFATEX S.A. $1,32 $0,86 $26.211.717,00 104 3,48 142 2,54 $4,34 75% 3%
9 IMPORTADORA $ 3,52 $0,85 $3.033.191,00 97 3,71 133 2,72 $0,90 47% 1%
JURADO S. A.
10 ESCOBAR RUIZ $0,89 $0,84  -$303.892,00 105 3,43 88 4,07 $15,21 94% 1%
CIA. LTDA.
11 PA-COCOMERCIAL $1,68 $0,45  $3.386.730,00 13 28,77 63 5,68 $0,82 45% -4%
E INDUSTRIAL S.A.
PROMEDIO $1,87 $1,31 $4.550.021,82 83 6 107 4 3,21 63% 3%
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3.4.1. Analisis de la situacion financiera de las empresas grandes proveedoras de bienes

normalizados al Estado ecuatoriano durante el afio 2017

Se analizan a continuacién los resultados obtenidos por las 11 empresas clasificadas como

grandes, las cuales tuvieron ventas mayores a los USD 5.000.000, al cierre del afio 2017.

Como observacion cabe recalcar que existen datos con mayor dispersion, por lo que el calculo

de un valor promedio tiene una afectacion como referente del indicador financiero.

Resultados del grupo de indicadores de liquidez:

a)

b)

Liquidez: El 64% de las empresas presenta un indicador por debajo del promedio, el cual
es de 1,87$; este grupo presenta dificultades para cubrir sus deudas al corto plazo.

Las empresas que presentan mayor indice de liquidez son: Importadora Jurado S.A con
$3,52 y Xerox del Ecuador S.A con $3,23, para responder a sus obligaciones al corto
plazo. En el caso de importadora Jurado S.A, el respaldo de su liquidez se da por la
rotacion de cuentas por cobrar, ya que en 3 dias promedio recupera su cartera de clientes y
respecto a las cuentas por pagar el indicador muestra que tarda 105 dias en cancelar a sus
proveedores, por lo que se concluye que la empresa cancela sus deudas mucho después de
gue se hacen efectivas sus cobranzas.

Los resultados méas bajos del grupo los presentan las empresas: Escobar Ruiz Cia. Ltda
con $0,89 y Corrugadora Nacional Cransa S.A con $0,98, indices que no alcanzan a
cubrir sus deudas a corto plazo. Para Escobar Ruiz Cia. Ltda, el rendimiento de sus
activos es un indicador que influye en su baja liquidez, ya que por cada dolar que invierte
en sus activos apenas obtiene el 1% de rendimiento.

Prueba &cida: Al momento de medir las capacidades de las empresas grandes con sus
activos mas liquidos sin tomar en cuenta los inventarios, el 45% de éstas, presenta

resultado por debajo del promedio, el cual es de $1,32. Lo que se puede deducir, es que
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en gran medida la rotacion de sus inventarios es adecuada, lo que les permite contar con
recursos economicos liquidos.

Xerox del Ecuador S.A es la empresa que mejor indice presenta con $2,95 liquidos
disponibles; adicional su indice ROA es del 7% el cual se encuentra por encima del
promedio grupal, relacion que muestra el adecuado control y administracion de sus
activos.

Las empresas que mas bajo indicador presentan son: Importadora Jurado S.A y Pa-co
Comercial e Industrial S.A, debido a que al suprimir la cuenta inventarios, su liquidez
disminuye en 76% y 74% respectivamente, lo que refleja que la rotacion de sus
inventarios es insuficiente.

Capital de trabajo: Haciendo referencia a su capacidad de cubrir sus obligaciones
corrientes, para el normal desempefio de sus actividades operacionales, se desprende que
el promedio de este indice es de $ 2.383.852,30; cabe acotar que debido a la gran
diferencia del monto de capital de trabajo presentado por la empresa Quifatex S.A, se lo
excluyd del promedio para tener un valor mas ajustado a la mayoria de empresas,
obteniendo asi que el 53% de las empresas grandes presentan problemas.

El mayor registro de capacidad de recursos operativos como ya se lo menciono
anteriormente lo obtuvo la empresa Quifatex S.A, con un resultado de $ 26.211.717, lo
cual se puede relacionar con el alto stock de inventario que dispone para la venta.

Del total de las empresas grandes 2 obtuvieron resultados negativos en su célculo de
capital de trabajo, y son las empresas Escobar Ruiz Cia. Ltda y Corrugadora Nacional

Cransa S.A, las cuales siguen la misma tendencia de su indicador de liquidez.
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Resultados del grupo de indicadores de gestion:

a)

b)

Rotacion de las cuentas por cobrar: Las cifras arrojadas en la evaluacion del afio 2017,
indican que el 36% de las empresas grandes presentan demora en el cobro de su cartera de
clientes, respecto al promedio del grupo.

La empresa Importadora Jurado S.A presenta un alto nivel de rotacion de cuentas por
cobrar, por lo que se puede derivar que la gestion aplicada en su proceso de cobro es
eficiente, logrando cobrar en tan solo 3 dias la cartera de clientes.

Por lo contrario, la empresa que mayor dificultad presenta es Quifatex S.A, la cual tiene
rotacion de su cartera una vez al afio y necesita de 321 dias para cobrar a sus clientes, por
lo que la empresa para poder mantener sus actividades operativas recurre a préstamos por
parte de terceros, el cual representa el 75% de financiamiento para sus activos.

Rotacion de las cuentas por pagar: El 56% de las empresas tardan mas que el promedio,
en poder cubrir sus deudas.

La empresa que en menor tiempo paga a sus proveedores, es Montgar C.A, la cual salda
sus deudas en 43 dias, puesto que la compafiia dispone $1,61 liquidos en el corto plazo.
Po lo contrario, la empresa que mayor demora exhibe en pago a sus proveedores, con un
lapso de 200 dias, es la empresa Corrugadora Nacional Cransa S.A, situacién inducida por

un bajo indice de liquidez, el cual es de $0,98.

Resultados del grupo de indicadores de endeudamiento:

a)

Endeudamiento total: El 27% de las empresas grandes tiene que recurrir al
financiamiento para poder costear sus actividades operativas. La empresa Xerox del

Ecuador S.A, tiene el menor indicador de endeudamiento el cual es de $0,57, lo que



67

refleja una adecuada administracion del capital, ya que su liquidez es de $3,23 vy, en
mayor parte logra financiarse por si misma.

Por lo contrario, Escobar Ruiz Cia. Ltda, presenta un alto nivel de endeudamiento, lo que
significa que por cada dolar de patrimonio la empresa adeuda a terceros $15,21, situacion
alineada al capital de trabajo negativo que muestra.

b) Leverage de los activos: El 55% de las empresas han financiado sus activos con recursos
ajenos, la empresa que mejor control y participacion tiene sobre sus activos es Xerox del
Ecuador, con un 36% de financiamiento, adicional exhibe un 7% de rendimiento de sus
activos.

Escobar Ruiz Cia Ltda, muestra que el 97% de sus activos ha sido financiado con recursos
de terceros, lo cual se puede relacionar con su bajo nivel de liquidez.
Resultados del grupo de indicadores de rendimiento:

a) Rentabilidad sobre el activo (ROA): El 55% de las empresas muestra rentabilidad, por
encima del 3% obtenido como promedio grupal, lo que representa, que la mayoria de
empresas realizd una acertada inversion en sus activos, ya que éstos le producen
rendimiento.

Montgar C.A, es la empresa que mejor gestion ha tenido sobre sus activos, percibiendo
una rentabilidad del 9%, adicional muestra que dispone de $1,61 liquidos y que puede
cumplir con sus obligaciones al corto plazo.

El resultado mas bajo lo presenta la empresa Pa-co comercial e industrial S.A, con -4% de
rentabilidad sobre sus activos, situacion dada por la pérdida registrada en el estado de

situacién financiera del 2017.
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Tabla 9.
Resultados de indicadores financieros empresas medianas
Liquidez Gestion Endeudamiento Rentabilidad
N° Razén Saocial Liquidez Prueba  Capital de Dias Rotacion Dias Rotacion Endeudamiento Leverage ROA
Acida Trabajo por ctas. por por ctas. por Total de
cobrar  cobrar pagar pagar Activos
1 VERNAZA GRAFIC $8,25 $3,84 $ 64 6 133 3 $0,15 13% 3%
CIALTDA 4.911.341,00
2 PAPELERIA $ 6,47 $3,06 $592.085,00 32 11 175 2 $0,54 35% -1%
CHAVEZ CIA LTDA
3  SUMINCOGARS.A. $1,97 $1,80 $914.238,00 60 6 123 $0,98 50% 42%
4 IMPODISOF S.A. $1,75 $1,75 $85.560,00 49 7 50 7 $1,02 50% 5%
5 CODYXOPAPER $1,62 $1,49 $550.972,00 190 2 61 $1,51 60% -12%
CIA. LTDA.
PCHOUSE S.A. $2,13 $1,39 $197.078,00 47 8 34 11 $0,60 37% -5%
7 CAJAS Y $1,04 $1,04 $26.424,00 81 4 Sin Sin $22,50 96% 2%
EMPAQUES compras compras a
INDUSTRIALES a crédito crédito
CLUSTERPACK
CPK SA
8 LIBRERIA $1,59 $0,78 $591.984,00 55 7 97 4 $2,70 73% 2%
CULTURAL CIA.
LTDA.
9 UNISCAN CIA. $1,20 $0,54 $378.542,00 175 2 95 4 $7,63 88% -11%
LTDA.
10 CORRUCART, $ 0,66 $0,49 -$ 47 8 713 1 $25,60 96% 0,04%
CORRUGADOS DEL 257.128,00
ECUADOR S.A.
PROMEDIO $2,67 $1,62 $799.109,60 80 6 165 4,36 $6,32 60% 2%
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3.4.2. Andlisis de la situacion financiera de las empresas medianas proveedoras de bienes

normalizados al Estado ecuatoriano durante el afio 2017

Se analizan a continuacién los resultados obtenidos por las 10 empresas clasificadas como

medianas, las cuales tuvieron ventas mayores desde USD 1.000.001 hasta USD 5.000.000, al

cierre del afio 2017.

Como observacion cabe recalcar que existen datos con mayor dispersion, por lo que el calculo

de un valor promedio tiene una afectacion como referente del indicador financiero.

Resultados del grupo de indicadores de liquidez:

a)

b)

Liquidez: La liquidez promedio del grupo de medianas empresas se ubicé en $2,67.

La empresa que mas alto indicador presenta es Vernaza Grafic Cia Ltda., la cual exhibe
liquidez de $8,25 para responder por cada dolar que adeuda, resultado alineado a que su
actividad productiva y constitucién patrimonial supera en doble al promedio grupal.

La empresa Corrucart, Corrugados del Ecuador S.A, arrojé el resultado méas bajo con un
indicador de $0,66, siendo esto indicativo de dificultades para honrar sus compromisos de
corto plazo, como lo corrobora el indicador de dias por pagar, debido a que tarda casi 2
afios en poder cancelar a sus proveedores.

Prueba &cida: El promedio del grupo para este indicador es de $1,62. En este caso de
evaluacion mas rigurosa el 60% de las empresas, presenta indicador con resultado por
debajo del promedio, por lo que en gran medida son empresas que dependen de la venta
de sus inventarios para poder cubrir sus deudas.

Vernaza Grafic Cia. Ltda., presenta el mayor indice de liquidez, el cual es de $3,84, lo
cual refleja una adecuada gestion de sus recursos operacionales, asi como de su cartera ya

que en 64 dias recupera sus cuentas por cobrar.
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Con un indice de $0,49 Corrucart, Corrugados del Ecuador S.A, es la empresa que mas
bajo indice presenta, lo que se enlaza a su baja rentablidad sobre los activos, siendo ésta
de apenas el 0,04%.

c) Capital de trabajo: En promedio el grupo presentd un indicador de capital de trabajo
alrededor de los $991.464, haciendo referencia a su capacidad de hacer frente a sus
obligaciones corrientes, en el marco de sus actividades operativas. Puesto la gran
diferencia que existe en capacidad econOmica y operativa, por parte de la empresa
Vernaza Grafic S.A, se excluyd su capital de trabajo, para obtener un valor referente
acorde a la mayoria de empresas analizadas en este grupo. Con este ajuste el nuevo
promedio es de $342.195.

El mayor registro de capital de trabajo lo tuvo la empresa Sumincogar S.A, con un
resultado de $914.238, escenario alineado a su efectiva gestion de cobranzas, lo que le
permite contar con activo circulante al corto plazo.
La empresa Corrucart, Corrugados del Ecuador S.A, presenta un capital de trabajo
negativo de $257.180, lo que se puede concluir al observar su indice ROA, el cual refleja
gue sus activos son improductivos.

Resultados del grupo de indicadores de gestion:

a) Rotacidon de las cuentas por cobrar: Las cifras arrojadas en la evaluacion del 2017 a las
empresas medianas, indican que en promedio las cuentas por cobrar han rotado 6 veces,
para una entrada efectiva de dinero cada 80 dias. EI 30% del grupo, presenta dificultades
para recuperar sus cuentas por cobrar.

La empresa Distribuidora Papeleria Chavez Cia. Ltda, presenta una alta rotacion de
cuentas por cobrar, es decir que su gestion logra recuperar en 32 dias la cartera de

clientes, situacion que refleja su alto indice de liquidez.
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Caso contrario, Codixopaper Cia. Ltda, es la empresa que mas tarda en efectivizar sus
cobranzas, por lo que debe acudir a financiamiento de terceros para poder continuar con
sus actividades comerciales.

b) Rotacion de las cuentas por pagar: Para el afio 2017, en promedio las cuentas por pagar
rotaron 5 veces, y las empresas cancelan a sus proveedores en el lapso de 160 dias, este
resultado es consecuencia de una gran dispersion en los datos obtenidos, por lo que se
calcular un promedio mas asertivo se excluyd los datos de Corrucart, Corrugados del
Ecuador S.A, dando asi un nuevo promedio de 96 dias para pagar, lo que representa que el
60% de las empresas tardan mas que el promedio en cancelar a sus proveedores. Como
caso exclusivo, la empresa Cajas y Empaques Industriales Clusterpack Cpk S.A., no
presenta compras a crédito en sus Estados financieros, situacion que se puede deducir por
el bajo valor que mantiene en inventarios.

Unicamente PChouse S.A, refiere un pronto pago de sus obligaciones en periodos
alrededor de 34 dias, situacion influenciada por la liquidez que presenta la empresa.
Corrucart, Corrugados del Ecuador S.A, exhibe un caso extremo en el periodo de pagos,
necesitando mas de 2 afios para poder pagar a sus proveedores, adicional presenta un 96%
de endeudamiento para poder financiar sus activos.

Resultados del grupo de indicadores de endeudamiento:

a) Endeudamiento total: Para el periodo de estudio, el 30% de las empresas se encuentran
por encima del promedio de endeudamiento grupal. La empresa Vernaza Grafic Cia. Ltda,
mantiene un adecuado domino sobre su patrimonio, dado que su indice de endeudamiento
exhibe que por cada dolar de patrimonio la empresa adeuda $0,15. Adicional, sus

indicadores de liquidez son altos lo que le permite financiarse con recursos propios.
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Corrucart, Corrugados del Ecuador S.A, obtuvo como resultado que por cada dolar de
patrimonio la empresa adeuda $25,69, situacion analizada en sus indicadores
complementarios.

b) Leverage de los activos: En este indicador se puede observar que el 50% de las empresas
han financiado sus activos con un porcentaje mayor al promedio.

Siendo Vernaza Grafic Cia. Ltda, la que menor financiamiento ha requerido para obtener
y aministrar sus activos. Por el contrario, la empresa Corrucart, Corrugados del Ecuador
S.A, ha financiado el 96% de sus activos con recursos ajenos.

Resultados del grupo de indicadores de rendimiento:

a) Rentabilidad sobre el activo (ROA): El 50% de las empresas muestra rentabilidad, por
encima del 2% obtenido como promedio grupal, lo que representa, que la mitad de
empresas realizdO una acertada inversion en sus activos, ya que éstos le producen
rendimiento.

Sumincogar S.A, es la empresa que mejor gestion ha tenido sobre sus activos, percibiendo
una rentabilidad del 42%, valor que resulta de los $798.434 que obtuvo como utilidad,
siendo éste el segundo mejor resultado en el grupo.

Codyxopaper Cia. Ltda, presentd un rendimiento negativo, debido a que como lo expresa
en el informe de gerencia, la empresa durante los meses de octubre, noviembre y
diciembre no tuvo ventas, ya que quedo fuera del catalogo electrénico de compras

publicas.
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Tabla 10.

Resultados de indicadores financieros empresas pequefias

Liguidez Gestion Endeudamiento Rentabilidad
N° Razon Saocial Liquidez Prueba Capital Dias Rotacion Dias por Rotacion Endeudam. Leverage ROA
Acida de por ctas. por pagar ctas. por Total de
Trabajo cobrar cobrar pagar Activos
1 DISTRIBUIDORA GAMA CIA. 8,19 8,05 573.017 157 2,30 31 11,74 2,64 73% 6%
LTDA
2 SUPEROFFICE S.A. 6,30 6,14  957.530 7 49,63 137 2,62 0,18 15% 11%
3 V.S.M. VICENTE MOLINA CIA. 4,48 3,77 55.068 140 2,57 Sin cuentas Sin cuentas 0,27 21% -4%
LTDA. por pagar por pagar
4 BRAVO POLO CIA. LTDA. 5,38 3,01 199.341 66 5,43 Sin compras  Sin compras 0,18 15% 15%
a crédito a crédito
5 OFICINA COMERCIAL 4,28 2,99 514.606 186 1,94 Sincompras  Sin compras 4,36 81% 2%
OFICOMER S.A. a credito a crédito
6 SUMINISTROS COMERCIAL 2,89 2,87 140.808 90 4,02 37 9,77 0,47 32% 2%
DISTRIBUCION, SUMICODI CIA.
LTDA.
7 DISTRIBUIDORA RAMOS 2,15 2,15 8.805 23 15,84 11 32,95 0,87 47% -6%
PADILLA S.A
8 NEGOCIOS Y SUMINISTROS DE 2,58 1,68 108.834 61 5,90 28 12,82 1,50 60% 1%
OFICINA OFINES CIA. LTDA.
9 CYBERBOX CIA. LTDA. 1,92 1,63 102.747 116 3,10 15 23,31 1,03 51% -5%
10 PROLIMPLAST CIA. LTDA. 5,36 1,62 138.833 24 15,19 15 24,08 9,07 90% 1%
11 KOROFICINA CIA. LTDA. 2,46 1,46 53.674 74 4,83 25 14,55 1,64 62% -20%
12 AKEA S.A. 1,72 1,36 736.734 28 12,72 193 1,87 2,71 73% 0%
13 DELIVERY SUMINISTROS & 1,67 1,30 103.116 53 6,84 20 18,11 12,04 92% -T%
SUMINISTROS CIA. LTDA.
14 SOLUCIONES PARA LA 1,24 1,22 83.318 208 1,73 436 0,83 3,89 80% -2%
OFICINA OFFICE SOLUTIONS
S.A.
15 GRAFICAS AYERVEC. A. 1,11 1,11 15.770 12 28,89 Sin compras  Sin compras 0,99 50% -3%
a crédito a crédito

CONTINUA
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Liquidez Gestion Endeudamiento Rentabilidad

16 CAJAS Y EMPAQUES 1,10 1,10 12.511 45 8,02 Sin Sin 2,29 70% 1%
INDUSTRIALES compras  compras
CLUSTERPACK S.A. a a crédito
crédito

18 DISTRIBUIDORA DE 1,26 0,99 23.067 74 4,84 67 5,37 1,60 62% 4%
SUMINISTROS DEL PACIFICO
DISUPAC CIA. LTDA.

20 KMSOLUTIONS S.A. 1,61 0,92 481.145 66 5,42 33 10,88 15,74 36% 8%

22 OFICLASS CIA. LTDA. 0,96 0,72 -1.751 56 6,48 37 9,65 0,80 44% 4%

24 COGILER CIA. LTDA. 1,19 0,61 80.109 69 5,20 45 8,08 4,71 82% 2%
26 SUMOFI PROVEEDORES CIA. 1,12 0,54 23.185 62 5,83 76 4,74 5,44 84% 4%
LTDA.

PROMEDIO $2,44 $1,85 $ $3,72

173.887

61% 1%
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3.4.3. Andlisis de la situacion financiera de las empresas pequefias proveedoras de bienes

normalizados al Estado ecuatoriano durante el afio 2017

Se analizan a continuacién los resultados obtenidos por las 27 empresas clasificadas como

pequenfas, las cuales tuvieron ventas mayores desde USD 100.000 hasta USD 1.000.000, al cierre

del afo 2017.

Como observacion cabe recalcar que existen datos con mayor dispersion, por lo que el calculo

de un valor promedio tiene una afectacion como referente del indicador financiero.

Resultados del grupo de indicadores de liquidez:

a)

b)

Liquidez: La solvencia promedio del grupo de pequefias empresas se ubico en $2,44, lo
cual hace referencia a la buena capacidad en general de cubrir sus obligaciones de corto
plazo con sus activos corrientes. El 68% de las empresas arrojo resultados por debajo del
promedio.

La empresa Distribuidora Gama Cia. Ltda., obtuvo el mejor resultado en el calculo del
indice de liquidez, disponiendo de $8,19, valor que permite pagar en un lapso de 39 dias a
sus acreedores.

Oficlass Cia. Ltda, obtuvo el resultado mas bajo en liquidez, exhibiendo que por cada
dolar que se adeuda, la empresa posee tan solo $0,96 para honrar sus compromisos de
corto plazo, consecuente esta empresa es sensible al endeudamiento para poder operar.
Prueba acida: EI promedio del grupo se sitla en $1,85. En este caso de evaluacién méas
rigurosa el 71% de las empresas del grupo, presentan indicador con resultados por debajo
del promedio, por lo que en gran medida son empresas que dependen de la venta de sus
inventarios para poder cubrir sus deudas. Resalta el caso de la empresa Distribuidora

Gama Cia. Ltda, la cual obtuvo el mejor indicador ubicado en $8,05, dado que en la
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estructura de su activo circulante no registra mayor influencia de sus inventarios, por lo
que no mostro afectacion o sensibilidad por dependencia de estos.

El menor registro de liquidez lo presentd la empresa Centronic cintas, equipos
electronicos y suministros Cia. Ltda., obteniendo $0,54 liquidos para cubrir sus deudas a
corto plazo, valor que influye en la demora de pagos a sus proveedores.

c) Capital de trabajo: En promedio el grupo presentd un indicador de capital de trabajo
alrededor de los $173.887, haciendo referencia a su capacidad de hacer frente a sus
obligaciones corrientes, en el marco de sus actividades operativas. De esto se desprende
que el 75% de las empresas pequefias presentan deficiencias para honrar sus obligaciones
de corto plazo y continuar con su normal funcionamiento.

El mayor registro de suficiencia de recursos operativos y financieros lo tuvo la empresa
Superoffice, S.A., con un resultado de $957.530, valor alineado a su eficiente gestion de
cobranzas.
Del total, una empresa obtuvo resultado negativo en su calculo de capital de trabajo, y es
la empresa Oficlass Cia. Ltda., con un valor en contra de $1751, debido a que su activo
circulante es superado en 3,5% por sus compromisos al corto plazo.

Resultados del grupo de indicadores de gestion:

a) Rotacién de las cuentas por cobrar: En promedio las cuentas por cobrar han rotado 9
veces, lo que significa que para una entrada efectiva de dinero se necesita 75 dias. EI 39%
de las empresas tardan mas que el promedio en cobrar sus cuentas a clientes.

Superoffice S.A obtuvo el mejor indicador de recuperacion de cartera, necesitando tan
solo de 7 dias para efectivizar sus cobranzas, resultado que se refleja en su optimo nivel

de liquidez.
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Es de observar el caso de Soluciones para la oficina office solutions S.A, la cual tiene
rotacion de 1 vez; lo que significa que tarda 208 dias en obtener entrada efectiva de
dinero, por lo que no cuenta con liquidez suficiente para cancelar sus excesivas deudas.

b) Rotacion de las cuentas por pagar: Para el afio 2017, en promedio las cuentas por pagar
rotaron 11 veces, y presentaron como tiempo de pago, 81 dias. EI 21% de empresas
presento un retraso en el tiempo promedio de pago a proveedores.

Distribuidora Ramos Padilla S.A, refiere pago de sus obligaciones en tan solo 11 dias,
alineado al alto nivel de liquidez que presenta, el cual le permite el pronto pago de sus
cuentas acreedoras.
El 25% de las empresas, no presentan cuentas por pagar, siendo indicativo de diversos
factores, tales como alto grado de liquidez, caso correspondiente a 3 empresas; bajo stock
de inventarios, panorama correspondiente a 3 empresas, y finalmente, una empresa
presenta bajo nivel de activos liquidos, lo que provoca pérdida de confianza ante el
proveedor para acceder a un crédito.
Soluciones para la oficina office solutions S.A presenta un indicador superior al
promedio, situacion motivada por la demora de sus cobranzas lo que no permite mayor
entrada de dinero efectivo.

Resultados del grupo de indicadores de endeudamiento:

a) Endeudamiento total: Para el periodo de estudio, en promedio las empresas medianas
presentan montos de endeudamiento de $3,72 por cada doélar de su patrimonio, lo que es
igual a decir que esas empresas se encuentran mas en manos de sus acreedores que de sus
propios accionistas. EI 29% de las empresas pequefias mantiene montos que sobrepasa la

relacién deuda respecto a su patrimonio.
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Superoffice, S.A. tiene un indicador ubicado en $0,18, lo cual hace referencia a que el
mayor aporte para financiar sus operaciones viene de la dinamica del negocio y de sus
accionistas.

Kmsolutions S.A presenta un valor de $15,74, que adeuda por cada ddlar de patrimonio,
situacion consecuente de un nivel bajo de liquidez.

b) Leverage de los activos: En promedio el grupo tiene un indicador del 61% de
financiamiento sobre sus activos, el 64% de las empresas sobrepasa en valor promedio.
Superoffice, S.A. al igual que en el indice de endeudamiento total, tiene un indicador del
15%, lo cual hace referencia a que mantiene una posicion sana de su deuda con relacion a
su activo.

Delivery suministros & suministros Cia. Ltda., exhibe que el 92% de sus activos es

financiado con recursos de terceros, situacion alienada a la pérdida del ejercicio obtenida

en 2017, lo que no permite contar con dinero propio, a favor para cubrir sus deudas.
Resultados del grupo de indicadores de rendimiento:

a) Rentabilidad sobre el activo (ROA): El 59% de las empresas muestra rentabilidad, por
encima del 1% obtenido como promedio grupal, lo que representa, que mayoritariamente
las empresas realizaron una acertada inversion en sus activos, ya que éstos le producen
rendimiento.

Bravo Polo Cia. Ltda., es la empresa que mejor gestion ha tenido sobre sus activos,
percibiendo una rentabilidad del 15%, situacion dada por su alto indice de liquidez.

Koroficina Cia. Ltda., presento un rendimiento negativo del 20%, debido a que como lo
expresa en el informe de gerencia, no alcanzaron a redimir sus pérdidas de ejercicios

anteriores.
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Tabla 11.

Resultados de indicadores financieros microempresas

Liquidez Gestion Endeudamiento Rentabilidad

1 ROMYKON S.A. $17,75 $10,95 $ 377 1 Sin Sin $0,06 6% 0%
109.184,00 compras  compras
acrédito acrédito

3 SMARTCIDI CIA LTDA $1,57 $1,57 $2.692,00 95 4 Sin Sin $2,59 72% 1%
compras  compras
acrédito acrédito

5 DISTRIFASTOFI CIA. $1,47 $130 $6.058,00 71 5 29 12 $2,23 69% -6%
LTDA.

7 PROVEEDORA DE $1,03 $1,03 $ 146,00 7 52 6 63 $0,46 31% 16%
SUMINISTROS
PROVEOFFICE
CIA.LTDA.

PROMEDIO $3,53 $252 $18.47825 101 11 30 21 $2,76 59% -12%
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3.4.4. Analisis de la situacion financiera de las micorempresas proveedoras de bienes

normalizados al Estado ecuatoriano durante el afio 2017

Se analizan a continuacidn los resultados obtenidos por las 7 empresas clasificadas como

micro, las cuales tuvieron ventas menores a USD 100.000, al cierre del afio 2017.

Como observacion cabe recalcar que existen datos con mayor dispersion, por lo que el

calculo de un valor promedio tiene una afectacion como referente del indicador financiero.

Resultados del grupo de indicadores de liquidez:

a)

b)

Solvencia: La solvencia promedio del grupo microempresas se ubico en $3,53, lo
cual hace referencia de la buena capacidad en general de cubrir sus obligaciones de
corto plazo con sus activos corrientes. La empresa Romykon S.S, presento
indicadores de liquidez con gran dispersion respecto a sus demas participantes, por
lo que para el célculo de un promedio mas ajustado al grupo, se excluyé la
participacion de dicha empresa, dando asi un nuevo resultado de $1,50 referente a la
liquidez.

La empresa Veles importadora comercializadora Imvelescom Cia. Ltda., arrojo
resultados por debajo del promedio, siendo esto indicativo de dificultades para
honrar sus compromisos de corto plazo con sus activos corrientes.

Liquidez prueba acida: el grupo presenta como indicador promedio $2,52, la
empresa Romykon S.A tiene el mayor indicador ubicado en $10,95 dado que la
estructura de su pasivo circulante es solo el 5% del activo circulante, por lo que para
calculo de un promedio mas ajustado al grupo se excluyd dicha empresa,
obteniendo asi un nuevo promedio de $1,32. El 50% de empresas presentd

dificultades para alcanzar dicho valor.
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El menor registro de liquidez lo presentd Corporacion Sel Cia. Ltda., obteniendo
$0,87 liquidos para cubrir sus deudas inmediatas, situacion alineada una baja
rotacion de sus inventarios.

c) Capital de trabajo: Para el promedio del grupo se sigui6 el mismo procedimiento
aplicado a los demaés indicadores de liquidez. Obteniendo un resultado promedio de
$5.520. De esto se desprende que el 50% de las microempresas presentan
deficiencias para cubrir los costos de su actividad regular.

El mayor registro de suficiencia de recursos operativos y financieros lo tuvo la
empresa Corporacion Sel Cia. Ltda., con un resultado de $10.701 como capital de
trabajo, que en gran parte es influenciado por el stock de sus inventarios.
Proveedora de suministros Proveoffice Cia. Ltda., obtuvo $146 como capital de
trabajo, situacion alineada a no poseer inventarios y poca disponibilidad de recursos
financieros para el corto plazo.

Resultados del grupo de indicadores de gestion:

a) Rotacién de las cuentas por cobrar: Las cifras arrojadas en la evaluacion del afio
2017 a las microempresas, indican que en promedio las cuentas por cobrar han
rotado 11 veces y para una entrada efectiva de dinero se necesita en promedio 101
dias. Es de destacar el caso de Romykon S.A, la cual tiene rotacion de cartera con
gran diferencia a la mayoria de su grupo, por lo que se le excluyo para obtener un
calculo més ajustado, resultando asi el nuevo promedio de 62 dias y rotacion de 13
veces al afio para entrada efectiva de dinero.

Proveedora de suministros Proveoffice Cia. Ltda, es quien mayor rotacion presenta,

necesitando tan solo de 7 dias para hacer efectivas sus cobranzas.
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Romykon S.A tarda 377 dias en cobrar la cartera de clientes, adicional no presenta
cuentas por pagar a proveedores y sus recursos liquidos son altos, lo que en
consecuencia la demora en sus cobros no representa mayor afectacion.

a) Rotacién de las cuentas por pagar: Para el afio 2017, en promedio las cuentas por
pagar rotaron 21 veces, y las empresas cancelan en promedio en periodos de 30
dias. Tan solo el 25% de las empresas se demoran mas tiempo en cancelar que las
demas de su promedio.

Dos empresas no presentan compras a crédito, éstas son: Romykon S.A y Smartcidi
Cia. Ltda., razones que se puede deducir respecto a su alto indice de liquidez el cuél
alcanza a cubrir de contado sus obligaciones comerciales con terceros.
Veles importadora Comercializadora Imvelescon Cia. Ltda., es quien presenta
mayor retraso respecto al promedio de grupo, tardandose 69 dias en cancelar a sus
proveedores.

Resultados del grupo de indicadores de endeudamiento:

a) Endeudamiento total: Para el periodo de estudio en promedio las empresas
medianas presentan niveles de endeudamiento de $2,76 por cada ddlar de su
patrimonio. El 75% de las microempresas mantiene niveles acordes de su deuda
respecto al patrimonio, siempre en control de su situacion con los acreedores.
Romykon, S.A. tiene un indicador ubicado en $0,06, lo cual hace referencia a que el
mayor aporte para financiar sus operaciones vienen de la misma dinamica del
Negocio y sus accionistas, estando en una posicion sana de su deuda con relacion a
su patrimonio.

Corporacion Sel Cia. Ltda., es quien mayor endeudamiento presenta, exhibiendo

una deuda de $6,69 por cada délar de su patrimonio
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b) Leverage de los activos: Al evaluar este indicador en las microempresas
proveedoras de bienes normalizados durante el afio 2017, se tiene un promedio de
59% en relacion al financiamiento de los activos. El 63% de las empresas presentan
mayor financiamiento, lo que significa que sus activos se encuentran
mayoritariamente en poder de terceros.

Romykon, S.A. al igual que en el indice de endeudamiento total, tiene un indicador
de leverage sobre activos ubicado en el 6%, lo cual hace referencia a que el mayor
aporte para financiar sus operaciones vienen de la misma productividad de sus
activos.
Corporacion Sel Cia. Ltda., es quien mayor financiamiento presenta, al mostrar que
sus activos se encuentran en 87% en manos de sus acreedores.

Resultados del grupo de indicadores de rendimiento:

a) Rentabilidad sobre el activo (ROA): El 25% de las empresas muestra
rentabilidad, por encima del 6% obtenido como promedio grupal, lo que representa,
que mayoritariamente las empresas realizaron no obtuvieron los resultados deseados
respecto a la inversion en sus activos.

Tonner place suministros Cia. Ltda., es la empresa que mejor gestion ha tenido
sobre sus activos, percibiendo una rentabilidad del 28%, situacion dada por
reduccion de costos al mejor su sistema de comercializacion, situacion expresada en
el informe presentado por gerencia.

Suministros de oficina Sigchapavon Cia. Ltda., presentd un excesivo rendimiento

negativo del 137%, debido a su planificacion inadecuada de gastos.



Tabla 12.

Resumen de los indicadores por grupo

Liquidez Promedio Ajustado Gestion Promedio Ajustado Endeudamiento Promedio  Rentabilidad
Ajustado Promedio
Ajustado

Grandes 28 $ 187 $ 1,31 $2.383.852,30 83 6 107 4 $ 3,21 63% 3%

Pequefias 18 $ 244 % 1,85 $ 173.886,81 75 9 81 11 $ 3,72 61% 1%
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La primera condicion por destacar del resumen mostrado en la tabla 12, es la brecha
existente entre las empresas en cuanto a los promedios de los indices de liquidez, donde se
presenta que las empresas pequefias son las que mas alto valor obtuvieron, siendo éste de
$2,44, el cual dista en 62% respecto al indice menor el cual es de $1,50 obtenido por las
empresas medianas. Respecto al capital de trabajo las empresas grandes difieren de las
empresas medianas alrededor del 86% del total, en este mismo sentido la diferencia entre
las empresas medianas y las pequefias es de alrededor del 49%, y la brecha entre las
pequefias y las microempresas es del 97%.

Lo anterior destaca que las diferencias de las capacidades econémicas que poseen las
empresas para honrar sus obligaciones de corto plazo son importantes para cada grupo
segun su tamafio, adicional el indice de liquidez se alinea a las capacidades de
endeudamiento al que pueden acceder las compafiias.

En cuanto a los periodos por cobrar y por pagar, las empresas grandes presentan en
promedio brechas entre periodo de cobro y de pago de 11 dias, las empresas medianas
presentan brecha de 16 dias, las empresas pequefias brechas de 6 dias, y las microempresas
con 9 dias. Sin embargo, las empresas grandes y medianas son las que presentan periodos
mas largos de cobro y pago, respecto a los grupos restantes.

En conclusion, se puede observar que al analizar de manera global los indicadores, las
empresas grandes son las que menor liquidez inmediata presentan, obteniendo apenas un
promedio de $1,31, adicional tanto a sus cuentas por cobrar son las que mas tardan en
recuperar su cartera y respecto a sus cuentas por pagar son las que mas tardan en cancelar a
sus proveedores. En cuanto a la deuda que tienen respecto a sus activos, de igual manera
presentan el porcentaje mas alto del grupo, siendo éste el 63%, sin embargo, su rentabilidad

es la segunda mejor del grupo obteniendo un porcentaje del 3%.
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El grupo de las pequefias empresas son las que mejores condiciones globales presentan,
obteniendo un indice de liquidez inmediata de $1,85, lo que se alinea con sus cortos
tiempos de cobro y pago.

3.5. Anélisis del efecto de los pagos atrasados por parte del Estado ecuatoriano, en el
desarrollo financiero de las empresas del sector comercial contratadas en la ciudad de
Quito, Ecuador

Para profundizar las causas y efectos que tuvo el retraso de los pagos por parte del
Estado ecuatoriano en el desarrollo de las empresas contratadas para proveer bienes
normalizados, se procedio a entrevistar a 20 empresas, las cuales accedieron a comentar su
situacion financiera en el contexto de la investigacion.

Las 36 de empresas restante, no se mostraron dispuestas a dialogar sobre su situacion
financiera, alegando motivos de confidencialidad o autorizacion para comentar sus
resultados.

Tabla 13.

Distribucién de empresas entrevistadas segun su tamafio

Tamarfio Cant.
Grandes 2
Medianas 2
Pequenas 9
Microempresas 7
Total 20

A continuacion, los resultados de las preguntas realizadas:
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Pregunta 1. Indique los motivos por los cuales su empresa tiene como cliente al
Estado.

Los 4 grupos de empresas coinciden en un 60%, que la principal razon para tener al
Estado como cliente es la cantidad de compras que realiza, siendo un atractivo para
incrementar el volumen de ventas.

La segunda razon, con el 30% de aceptacion es el mecanismo de venta, puesto que las
empresas manifiestan que el uso del internet facilita la participacion en las ofertas y
procesos de compras abiertos; durante la entrevista destacaron que el sistema de
adquisicién mediante catalogo electronico, transparenta el proceso de adjudicacion, lo que
evita caer a las instituciones publicas en pactos comerciales por fuera del proceso de
contratacion.

La Gltima razon, la cual fue expresada por 2 empresas pequefas, lo considera como un
negocio con pago seguro a pesar de los retrasos, por lo que es importante mantener dicho
cliente.

Pregunta 2. ;Cudl es el porcentaje de participacién del Estado en el total de sus
ventas?

La relacién de dependencia con el Estado, que presentan las grandes empresas es en
promedio del 77%, las medianas empresas un 82%, las pequefias empresas presentan un
81% vy, finalmente las microempresas refieren el 90%.

Esta relacion esta influenciada por el volumen de ventas, sin embargo las compafias no
desestiman otros clientes en menor cuantia, visto que estan conscientes que la
diversificacion de clientes mejorara las fuentes de ingresos, lo cual es necesario para poder
sostener el ciclo de negocio y de conversion en efectivo, en aquellos periodos cuando el

Estado se retrasa.
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Pregunta 3. Indique la antigliedad de su relacion comercial con el Estado ecuatoriano.

El 75% de los entrevistados indican tener una relaciéon comercial con el Estado
ecuatoriano mayor a 10 afios. Esto habla de una relacion de largo plazo que refiere en su
mayoria un pago seguro a pesar de los distintos episodios que pudieran afectar el contexto
econdmico. Adicional, aun cuando se presenten retrasos en los pagos, las empresas no
estiman finalizar dicha relacion sino mas bien equilibrar sus ventas respecto al sector
publico y privado, asi como preparar estrategias para el sostenimiento econémico, mientras
se materializa el pago de sus cuentas pendientes de cobro.

Para las empresas pequefas el 71% comentan que su promedio es de 3 afios de
actividad al 2017.

Pregunta 4. ; Al momento de ejecutar la venta, qué plazo transcurre para el cobro efectivo
de las facturas?

Respecto al periodo de realizacion efectiva del cobro, el 40% de las empresas explican
que durante los meses de febrero, marzo, abril y octubre el volumen de compras es alto, por
lo que considerando el tiempo de entrega de la mercaderia, adicional a la burocracia
existente en las instituciones publicas, el pago se demora de 4 a 6 meses. Y en casos
extraordinarios con un 5% de probabilidad, las grandes y medianas empresas presentan que
el pago puede demorar mas de 7 meses e incluso un afo, circunstancias que pueden surgir

por cambio de autoridades publicas, o falta de presupuesto.
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Sin embargo, el resto del afio al bajar el nivel de compras, el 55% de los entrevistados
en su mayoria microempresas afirman que por lo general se efectiviza el pago alrededor de
3 meses. Esta informacion se complementa con los resultados obtenidos en los indices
financieros, el cual indica efectivamente que en general el promedio de cobro se da en este
tiempo.

Pregunta 5. ;Cuél es su apreciacion referente a la incidencia de las ventas a crédito en la
liquidez y situacion financiera de la empresa?

El 65% de los entrevistados, indican que existe afectacion en la liquidez por la venta a
crédito, ya que por lo general los tiempos de cobro efectivo no van acorde con los
desembolsos y pagos fijos que la empresa debe realizar para su normal funcionamiento.

Por lo que se recurre a renegociar pagos con proveedores, solicitar financiamiento de
terceros, entre otros.

Pregunta 6. ;Cual es el procedimiento que la empresa aplica para los clientes en estado de
mora?

Las pequefias y el micro empresas, indican que en caso de moratoria de los pagos, la
respuesta es insistir con la cobranza de dichas facturas, dado que aun cuando transcurren
plazos largos se tiene confianza en el pago, por lo que no consideran incurrir en gastos de
legalizacion.

Por lo contrario las empresas grandes y medianas, después de realizar su respectiva
gestion de cobranzas y al no obtener el pago de ventas que han sobrepasado el afio indican
que acuden a reportar el retraso del pago, a la Contraloria General de Estado, proceso
mediante el cual se espera la que la entidad publica deudora procese la cancelacion.
Pregunta 7. ;Como determina la empresa cuando una cuenta por cobrar vencida, se

convierte en Incobrable?
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Respecto al periodo para considerar una cuenta vencida como incobrable, las
microempresas entrevistadas, afirman que por lo general se hace esta consideracion cuando
transcurren mas de 12 meses, mientras que las pequefias empresas refieren que al pasar mas
de 36 meses.

Finalmente, las grandes empresas comentan que para declarar la cuenta incobrable, el
tiempo estimado que consideran va entre 5 a 7 afios, haciendo referencia al tiempo de
vigencia de los comprobantes de venta.

Aun cuando son lapsos estimados, hasta el momento se han logrado gestionar los cobros
efectivos de sus facturas en plazos maximos de 1 afio, en especial en los GAD, los cuales
han mostrado mayor burocracia durante el momento de gestion de cobros. Esta situacion
empeora en casos de cambios de gestion por motivos electorales, que ralentizan de manera
importante las firmas necesarias para materializar pagos, no obstante, no es algo frecuente.
Pregunta 8. ; Como cubre el pago de las obligaciones mensuales?

Respecto al pago de las obligaciones mensuales, el 75% de los entrevistados, afirman
que para cumplir con sus compromisos en momentos de baja liquidez acuden al sistema
financiero, bien sea al bancario tradicional o a las cooperativas de ahorro y crédito,
mientras el 20% refiere que hacen uso de sus disponibilidades bancarias. Y, finalmente el
5% que corresponden a la opinidon de una pequefia empresa, afirma que ha pasado por
situaciones de moray retraso en el pago de sus obligaciones. Esta situacion no aplica dentro
de las grandes y medianas empresas ya que al atrasarse con el cumplimiento de
obligaciones con entidades del estado, sea por pagos de seguridad social, cancelacion de
impuestos, entre otras; tendrian como consecuencia la exclusion del portal de compras

publicas representandoles pérdidas de contratos.
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Estos resultados se alinean a los indicadores de endeudamiento sobre los activos, los
cuales muestran un porcentaje promedio del 61%, lo que significa que mas de la mitad de

sus activos estan en manos de sus acreedores.

Pregunta 9. ; Qué alternativas posee la empresa para inyectar liquidez financiera?

Los 4 grupos de empresas coinciden en un 75%, que la principal alternativa para contar
con liquidez es la del financiamiento bancario, siendo un mecanismo tradicional dispuesto
para tal fin.

La segunda alternativa, con el 25% de aceptacion es el aporte de sus socios, puesto que
las empresas manifiestan que en momentos de premura para cubrir algin pago inmediato se
acude al financiamiento interno por ser el de menor costo y se gestiona de manera mas
rapida, dando solucion a momentos especificos y particulares que se presenten.

Pregunta 10. ;En el afio 2017 la situacion econdmica del pais afecto la actividad financiera
de su empresa, de ser asi como afect¢?

En general los entrevistados, indican que la situacion econémica del pais durante el
2017, dada principalmente por la disminucion de ingresos 0 a su vez la inadecuada
administracion del presupuesto, si afecto la situacion financiera de la empresa, incidiendo
en los siguientes aspectos:

El 40% de las empresas entrevistadas, comentan que el atraso en los pagos de sueldos es
la situacion mayor afectada, sin embargo los dias que se tardan en el pago, es maximo de
un mes.

El 25% de los entrevistados expresan que se realizan contratos ocasionales de personal

con el fin de cubrir la entrega de mercaderia durante la temporada de ventas altas.
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El 15%, refiere a que ha tenido que renegociar los tiempos de pago con sus proveedores.
Sin embargo a la opinién general, un 20% que corresponde a opiniones expresadas por
microempresas, indican que su afectacion fue en menor grado, debido a que por la pequefia

escala de sus operaciones, han podido solventar su situacion financiera.
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CAPITULO IV

DISCUSION

4.1. Conclusiones

El Presupuesto General del Estado (PGE) ecuatoriano durante el afo 2017, estuvo
determinado por la caida de los precios internacionales del petrdleo que se venian
presentado desde finales del afio 2014. Tal situacion provoco una serie de ajustes
debido a la disminucion de los ingresos del Estado, lo que ameritaba priorizar los
desembolsos para poder garantizar su funcionamiento.

Aun cuando el PGE tuvo un crecimiento del 23% con relacion al 2016, el mismo
presentd un déficit de USD 5.837,7 millones, debido a compromisos previos
adquiridos, por lo que el reto de equilibrar el déficit acumulado conllevé a recurrir
al incremento de la deuda agregada, llegando a ser del 44% en relacion al PIB.

Las empresas proveedoras de bienes normalizados que se han analizado en el
presente estudio, dependen en un 82% de los ingresos provenientes de los pagos del
Estado, dado que este nicho de mercado representa una gran oportunidad para sus
negocios, no obstante esta situacion trae consigo que la situacién de los ingresos
afecte sus indicadores financieros, en especial a las empresas grandes y medianas,
cuyas cuentas por cobrar se hacen efectivas alrededor de los 3 meses, mientras que
las empresas pequefias y micro recupera su cartera de clientes entre 60 y 70 dias.

El indicador de prueba acida, demuestra que las empresas grandes son mas
susceptibles a caer en riesgo de liquidez, visto que la escala de sus negocios y
ventas, dificulta cubrir facilmente con préstamos del sistema bancario o aportes de

terceros las obligaciones periddicas de pago. De hecho, las empresas grandes y
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medianas presentan un endeudamiento equivalente a 3 y 6 veces respectivamente su
patrimonio.

Se observo que las empresas entrevistadas manifiestan que a pesar de tener una gran
oportunidad al contratar con el Estado por la magnitud de sus compras, son
conscientes de lo tardio que son los pagos por parte de estos entes, lo que influye en
efectos referentes a medidas como renegociacion en los plazos de pago a
proveedores, demora en pago de sueldos y contratacion ocasional de trabajadores.
referente a éste punto se muestra que las empresas no estan generando riquezas, ya
que no estan generando nuevas fuentes de empleo ni aportando a la estabilidad

laboral.

4.2. Recomendaciones

El Estado ecuatoriano, en el uso de sus atribuciones y competencias debe establecer
una serie de medidas que permitan mitigar aquellas situaciones de indole global que
afecten la economia y de manera directa los distintos actores econdmicos del pais.
En este sentido se hace necesario restaurar el fondo de reserva econdmico, que
permitan aprovechar periodos de bonanza, y soportar de mejor manera aquellos
donde los impactos de las variaciones econdmicas mundiales vayan en contra de la
economia y su sano desempefio.

Las empresas deben hacer uso adecuado del financiamiento, visto que esto puede
mitigar los efectos de los retrasos en los pagos, debido a que no sélo podria ser
utilizado como figura de respaldo ante situaciones de falta de liquidez, sino también
para plantear esquemas de ampliacion y desarrollo de sus lineas de negocio para

mejorar sus posiciones en el mercado.
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En los periodos donde se obtenga mayor utilidad, se recomienda a las empresas,
aumentar su porcentaje de reserva financiera (estatutaria) para en un futuro
capitalizar sus activos lo cual significa un respaldo para tener mayor facilidad de
acceso a financiamiento, o a su vez la opcion de disponibilidad para inyectar
liquidez y, poder cubrir situaciones de pronto pago.

Las empresas proveedoras de bienes normalizados, deberian establecer estrategias
que permitan ampliar su cartera de clientes para evitar la dependencia del Estado
como principal cliente, o generar alianzas comerciales especialmente las empresas
pequefias y microempresas. De esta manera puedan mejorar su situacion comercial,
y contar con flujos de efectivo més estables para recurrir en menor porcentaje a los

financiamientos de terceros que elevan el costo del capital.
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