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Resumen

La administracion financiera ha sido y sera un punto clave dentro de una organizacion
puesto que a través de esta se puede gestionar de forma eficiente los recursos que
posee la misma. Tener conocimientos sobre las politicas de inversion de los activos
corrientes que se pueden implementar para mejorar el desempefio financiero de las
empresas es fundamental pues de esta forma se conseguira mantener niveles de
liguidez favorables que dotan a las organizaciones de un buen flujo de efectivo de tal
forma que les permita cumplir a cabalidad con sus obligaciones al corto plazo. Ecuador,
asi como otros paises del mundo atraviesan una dificil situacion econémica originada
por la pandemia del covid-19; mejorar la administracion financiera es el nuevo reto que
tienen las empresas ya que de esta depende su permanencia en el mercado. En este
estudio, el andlisis de las politicas de inversion de los activos circulantes y el
desempefio de las PYMES del sector agricola reguladas por la Superintendencia de
Compaiiias, Valores y Seguros, se realizé mediante la evaluacion de los estados
financieros de los ultimos 5 afios, por medio de los indicadores de liquidez, gestién,
endeudamiento y rentabilidad. Asi mismo, se aplicéd un instrumento de investigacion a
45 entidades que conforman la poblacion de estudio y se determiné que en su mayoria
los gerentes aplican la politica moderada, misma que permite generar utilidades

exponiéndose a un riesgo aceptable.

Palabras clave:

e ADMINISTRACION AL CORTO PLAZO
e POLITICAS DE INVERSION
e CAPITAL NETO DE TRABAJO

e DESEMPENO FINANCIERO
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Abstract

Financial administration has been and will be a key point within an organization since
through it the resources that it has can be managed efficiently. Having knowledge about
the investment policies of current assets that can be implemented to improve the
financial performance of companies is essential because in this way it will be possible to
maintain favorable liquidity levels that provide organizations with a good cash flow in
such a way that allows them to fully comply with their short-term obligations. Ecuador, as
well as other countries in the world, are going through a difficult economic situation
caused by the covid-19 pandemic; improving financial management is the new challenge
for companies since their permanence in the market depends on it. In this study, the
analysis of the investment policies of current assets and the performance of SMEs in the
agricultural sector regulated by the Superintendency of Companies, Securities and
Insurance, was carried out by evaluating the financial statements of the last 5 years,
through the indicators of liquidity, management, indebtedness and profitability. Likewise,
a research instrument was applied to 45 entities that make up the study population and it
was determined that most of the managers apply the moderate policy, which allows

generating profits by exposing themselves to an acceptable risk.

Key words:

e SHORT TERM ADMINISTRATION
e INVESTMENT POLICIES
e NET WORKING CAPITAL

e FINANCIAL PERFORMANCE
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Capitulo |

1. Problemade investigacion

1.1. Antecedentes

Dentro de la estructura organizacional de la empresa se encuentra el gestor
financiero, quien es el encargado de ejercer las funciones asociadas a la administracion
efectiva de los recursos existentes, con la finalidad de crear un ambiente de crecimiento
y sostenibilidad. Un punto clave de la gestion financiera es conocer si la empresa
cuenta con un buen nivel de recursos corrientes para mantener el giro habitual del
negocio y atender sus obligaciones al corto plazo. En tal virtud, Riafio (2014) menciona
gue “en las finanzas es importante el estudio del Capital de Trabajo. Es una etapa

indispensable del analisis financiero” (p. 87).

Para mantener niveles favorables en liquidez y solvencia de una entidad
econdmica se debe supervisar cotidianamente el activo y pasivo corriente. Por tal razén,

Castro (como se citd en Garcia et al., 2017) sefala que:

Una 6ptima administracion del capital de trabajo proporciona un margen de
seguridad, al momento en que la empresa tiene la capacidad de autogenerar
efectivo para el financiamiento de sus operaciones, y a su vez aporta a la
generacién de valor, mitigando los riesgos de caer en problemas financieros y,
en consecuencia, evitar la necesidad de un financiamiento externo. El capital de
trabajo es necesario dentro de una empresa por el nUmero considerable de
actividades que se realizan, lo que genera una gran cantidad de efectivo

moviéndose en caja, bancos, mercaderias y abundantes manejadas en



20

inventarios y recursos utilizados en inversiones, en cuentas por cobrar y activos

circulantes. (p. 31)

Independientemente de la actividad econémica a la que se dedique una
empresa, es necesario mantener una correcta administracion sobre el capital de trabajo,
a tal punto que se aprovechen los recursos y se obtenga un rendimiento eficiente de los
mismos. La supervivencia de un negocio en el mercado depende de este rubro ya que
apoya al ciclo de operacion y los ciclos de liquidez a corto plazo. El capital de trabajo es
una partida importante dentro de una entidad, pues, su evaluacion permitira conocer si
las organizaciones tienen la capacidad de producir flujos de efectivo que ayuden a evitar
desequilibrios que generen tensiones en la liquidez. A su vez, se prevé que las

empresas tengan un colchon de reserva para solventar los eventos imprevistos.

El manejo eficiente del capital de trabajo, conformado por partidas de inversion
necesarias para el funcionamiento de la empresa bajo niveles normales. Su
gestion permite minimizar costos y aumentar la rentabilidad, ya que niveles muy
bajos o altos de cualquier activo o pasivo corriente involucrado en el capital de
trabajo, ocasionaria a la empresa elevados costos y riesgos operativos producto
de la pérdida en la demanda de los clientes, obsolescencia del inventario, costos
de conversidn, costos de mantenimiento y pedidos de inventario y/o costos de

oportunidad. (Duran, 2011, p. 54)

Para tener un manejo eficiente del capital de trabajo es importante contar con
personal capacitado, para que integre dentro de los procesos administrativos
herramientas y técnicas financieras que permitan crear un modelo de gestion mas
adecuado. De hecho, una de las principales debilidades que presentan las Pymes

(pequefias y medianas empresas), es el uso de modelos obsoletos que impiden que las
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mismas sean competitivas en el mercado, por lo que tienden a desaparecer con el
tiempo por no tener la capacidad de adaptarse a los cambios que se presentan en el
entorno. Tener un desbalance dentro de cualquiera de las partidas que estan inmersas
en el activo corriente inducira en que los costos aumenten y provoque que el riesgo de

operaciones crezca paulatinamente.

“Existen muchas debilidades en la administracion del capital de trabajo, debido a
la incidencia de variables micro y macroeconémicas que no pueden ser controladas por
los gerentes” (Garcia et al., 2017, p. 37). El administrador financiero debe realizar un
analisis general de las variables micro y macroecondmicas con la finalidad de acoplar
modelos 6ptimos que provean acciones que de una u otra forman apoyen a que la
organizacion tenga la capacidad de superar cualquier tipo de desbalance y asi garantice
su existencia en el mercado. Encaminar la gestion 6ptima de los recursos de la empresa
lleva a que se tengan buenos niveles sobre el desempefio financiero de la misma, por
ello realizar un diagnéstico financiero es fundamental para conocer si las técnicas y

herramientas aplicadas son eficientes.

El diagnéstico financiero es la evaluacion financiera que se hace a una
organizacion, a fin de determinar el estado real financiero con el cual se puede
establecer el tiempo de vida restante para la empresa, y las posibilidades de

inversion y financiacion a las que se pueden acceder. (Uruefia et al., 2018, p. 4)

Una de las formas mas efectivas para medir el desempefio financiero de las
empresas es realizar un diagndstico financiero. Dentro de esta herramienta financiera,
se presentan una serie de indicadores mismos que se clasifican de acuerdo a la fuente

de informacién, es decir contable y de mercado. Rivera y Ruiz (2011) mencionan que la
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informacién “mas utilizada en el mundo es la contable, debido a su exigencia legal” (p.

114).

Al ser el pardmetro de estudio el capital de trabajo se ha tomado como punto
referencial los indicadores que miden la eficiencia, pero existe otro punto clave que es la
eficacia misma que ayuda a medir la capacidad que tiene la organizacion para generar
utilidades a partir de estrategias que permitan aumentar el volumen de ventas. La
eficiencia se presenta en la rotacion de los activos y la eficacia se visibiliza en el margen
de utilidad generada. Mantener estos dos componentes en buenos niveles trae como
resultado la efectividad, misma que es reflejada en el rendimiento financiero de las

empresas.

La estructura econémica-financiera que presentan las organizaciones incluye un
rubro denominado activo, mismo que se compone por aquellos derechos que son
pertenecientes a la misma. Mantener un equilibrio entre ingresos y gastos permite
establecer un nivel 6ptimo de liquidez y solvencia. Hay que tomar en consideracién que
las decisiones de inversién se materializan dentro de esta partida por lo que la gestién
eficiente de los recursos sera reflejada en su utilidad. Altuve (2014) afirma que “los
activos corrientes generan rentabilidad y, que su planificacion acorde con las
actividades de corto plazo que desarrolla una organizacion, son vitales, para esta

obtencion” (p. 6).

La rentabilidad, como expresion de aptitud o capacidad de la firma para generar
recursos o resultados con los capitales 0 medios invertidos, se ha convertido, en las
tltimas décadas, en el indicador financiero mas habitual a la hora de medir el nivel de
acierto o fracaso en la gestion empresarial. Posibilita evaluar, a partir de los valores

reales obtenidos, la eficacia de la estrategia implantada y efectuar, por tanto,
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comparaciones sobre la posicion competitiva de una organizacion en el entorno socio-

econdmico en el que actla. (Gonzélez et al., 2002)

Sin duda, una de las bases para que las empresas obtengan el éxito financiero
a largo plazo es la administracion financiera puesto que de esta manera se podra
efectuar una serie de andlisis con la finalidad de encontrar la combinacion mas
saludable sobre el destino de los recursos, de tal forma que se cree un modelo
eficiente de toma de decisiones que se reflejara en el rendimiento al finalizar el

ejercicio econdémico.

Se debe entender que inmerso en el desarrollo de las actividades comerciales
se encuentra el riesgo. Para Vela y Caro (2015) el riesgo es “la condicion en que existe
la posibilidad de que un evento ocurra e impacte negativamente sobre los objetivos de
la empresa” (p. 32). Por tanto, este no puede ser evitado por lo que se deben establecer

estrategias que permitan minimizar el impacto que produzca sobre la entidad.

Las variaciones que se generan en el ambiente interno como externo
representan oportunidades o riesgos para las empresas, donde la materializaciéon de
estos eventos afecta directamente a su estructura econdmica. El analisis principalmente
se centra en los eventos que pueden generar pérdidas econdmicas, asi uno de los
riesgos asociados a las empresas es el financiero, al respecto Mascarefias (2008)

indica que:

El riesgo financiero hace referencia a la incertidumbre asociada al rendimiento
de la inversién debida a la posibilidad de que la empresa no pueda hacer frente
a sus obligaciones financieras (principalmente, al pago de los intereses y la

amortizacion de las deudas). (p. 6)
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Cualquier decision que se establezca sobre la administracion financiera de las
organizaciones, implica una serie de dificultades traducidas en riesgo. Especificamente,
el riesgo financiero concentra tres derivaciones como son: el riesgo de liquidez, de
crédito y de mercado. Al ser las Pymes el objeto de estudio se ha determinado que los
riesgos mas propensos a suscitarse son el de liquidez y crédito; dejando de lado al

riesgo de mercado puesto que el sector a aplicarse el estudio no cotiza en bolsa.

El riesgo de liquidez consiste en que una entidad no sea capaz de hacer frente
de forma eficiente a flujos de caja previstos e imprevistos, presentes y futuros,
asi como a aportaciones de garantias resultantes de sus obligaciones de pago,
sin que se vea afectada su operativa diaria o su situacion financiera. (Higuita,

2019)

En tal sentido, las empresas al no planear estrategias para reducir el impacto del
riesgo conducen a que existan problemas y se materialice en una actividad de efectos
negativos que produzcan pérdidas financieras. Asi mismo, se evidencia el riesgo de
crédito que representa “la probabilidad de incumplimiento que expresa qué tan probable
es que un acreditado deje de cumplir con sus obligaciones contractuales” (Trejo et al.,

2017, p. 382).

1.2. Planteamiento del problema

1.2.1. Macro

A nivel mundial las empresas han sido la base de la economia del mundo, no
obstante, dentro del sector empresarial existe una division catalogada como MiPymes
gue abarcan gran parte del flujo econdmico de un pais. En concordancia con el Consejo

Internacional para la Pequefia Empresa (como se citd en Banco del Bienestar, 2018)
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asevera que “este tipo de negocios representan mas del 90 por ciento del total de las
empresas, generan entre el 60 y 70 por ciento del empleo y son responsables del 50 por
ciento del Producto Interno Bruto a nivel mundial’ (p. 1). En tal sentido, los gobiernos y
organismos internacionales apoyan al fortalecimiento de las empresas

independientemente del tipo, tamafio o naturaleza.

Un eje principal que han abarcado los estudios (Masache, 2019; Crespo et al.,
2018; Garcia et al., 2017), en torno a la administracion financiera ha sido sin duda el
capital de trabajo, puesto que del mismo depende que las organizaciones realicen sus
actividades productivas en forma coordinada; sin embargo, ante los eventos de crisis,
las empresas se han visto en la necesidad de focalizar una mayor atencion sobre la
gestion efectiva del capital de trabajo, con el fin de prevenir posibles riesgos de liquidez

y evitar el declive o cierre de los negocios.

En la actualidad “el impacto subito y generalizado de la pandemia del
coronavirus y las medidas de suspension de las actividades que se adoptaron para
contenerla han ocasionado una drastica contraccién de la economia mundial’ (Banco
Mundial, 2020, p. 1). Asi, tras el confinamiento por el Covid-19 muchas empresas se
vieron afectadas, pues no estaban preparadas para un cese en sus labores ya que no
contaban con reservas que les permita mantenerse activas. Las buenas practicas de la
gestion financiera sugieren que las empresas posean un colchén financiero o a su vez
busqguen financiamiento en instituciones financieras, para tener un sostén ante los
problemas que puedan desatarse en el entorno. Asi también, un andlisis previo al
ejercicio econémico permitird que se establezcan politicas que contribuyan a la

reduccion del impacto de los riesgos.
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Dada la persistencia en la paralizacion de las actividades econémicas en el
mundo, los gobiernos de las economias desarrolladas y emergentes estan
emprendiendo planes de accion para superar estos escenarios de crisis. Por ejemplo,
de acuerdo a lo que menciona la Organizacion de las Naciones Unidas (ONU, 2020) las
empresas estadounidenses han tenido un gran impacto en su liquidez, por lo que el
gobierno “otorga casi 350 millones de ddlares en préstamos parcialmente condonables
a empresas pequefias y organizaciones sin animo de lucro de menos de 500

empleados” (p. 1).

Asimismo, en el escenario actual los paises de Asia tienen inconvenientes en el
manejo de la liquidez, por lo que los gobiernos implementan medidas econémicas para

controlar futuras pérdidas en la economia. Segun Asia Pacifico (2020):

China

El gobierno chino no estéa dispuesto a perder y ha emprendido un oportuno plan
de contencién para mitigar las consecuencias negativas del COVID-19 en su
economia. Este plan cuenta con diversas medidas que apuntan a revitalizar la
economia, como la adopcion de iniciativas fiscales para que se reactive el

mercado de créditos que apoyan principalmente a las Pyme.

En vez de basarse fundamentalmente en un aumento del gasto publico, el
gobierno ha complementado sus medidas con recortes de impuestos y politicas

de apoyo a las Pymes.

(...) A todo esto se agrega una rebaja de la tasa de interés entre un 0,5y un 1 por

ciento, a modo que todas las entidades financieras puedan otorgar créditos por
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montos que se estiman alrededor de los 70 millones de ddlares. Con ello, se

espera que las empresas de menor tamafio reciban ayudas de manera directa.

Corea del Sur

Tal situacion llevé al gobierno de Moon Jae-In a anunciar un plan de estimulo que
supera los 13 mil millones de dolares. El fin de este plan es, ademas de entregar
fondos para atenciones médicas, entregar apoyos a las Pymes que fueron
directamente afectadas por la crisis, con el propésito que no se generen grandes

déficits en los ingresos fiscales durante el presente afio. (p. 1)

Para Carb6 (2020) los gobiernos europeos mantienen amparo hacia a las

empresas, entre las medidas de apoyo menciona lo siguiente:

Alemania establece un programa de avales de 950.000 millones de euros (28%
PIB) y apoyo directo a Pymes de hasta 50.000 millones de euros. En Francia, los
avales y préstamos suman 300.000 millones de euros (12,5% PIB). En ltalia, un
programa de garantias de hasta 850.000 millones de euros (34% PIB) y, en
Espafia, se ha lanzado una linea de avales por importe maximo de 100.000
millones de euros (8% PIB) para la cobertura de la financiacion otorgada por
entidades financieras a empresas y autbnomos. En cuanto a las ayudas directas
a pymes y autébnomos (transferencias), en Espafia se sitllan en solo un 0,3% del
PIB, muy por debajo de otros paises europeos (Alemania, donde alcanzan un

1,9% del PIB, Francia 1%, Reino Unido 1,2%, Dinamarca 1,6% y Holanda 0,7%).

(p- 3)

Las diversas estrategias que se han implementado alrededor del mundo estan

enfocadas al apoyo de la estabilidad econdmica de las empresas, una de ellas es el



28

apoyo financiero que otorgan los gobiernos a través de politicas de estado. Por su
parte, las entidades deben comprometerse en mantener un manejo adecuado de fondos
gue generen beneficios a corto y largo plazo, de los cuales, una parte proporcional debe

ser destinada para liquidar y solventar las deudas contraidas.

1.2.2. Meso

Las empresas latinoamericanas han sido los promotores en la creacion de
empleos y la generacion de riqueza, por lo que figuran en el desarrollo econémico
mundial y regional. Al 2020 “América Latina y el Caribe representa el 8% del Producto
Interno Bruto (PIB) global” (Comision Econdmica para America Latina y el Caribe
[CEPAL], 2020b, p. 1). Ademas, segun Confederacioén Espafiola de Organizaciones
Empresariales (CEOE,2018) “en América Latina las MiPymes (Microempresas y Pymes)
generan la mitad de los puestos de trabajo, son el 90% del tejido empresarial y suponen

el 28% del PIB” (p. 1).

El buen desempefio de una empresa aporta significativamente al crecimiento del
PIB de un pais, por lo que los gobiernos reconocen su importancia estableciendo
politicas, leyes y estrategias que fomenten su crecimiento. Asi, las empresas de
América Latina se han desarrollado ante el resto del mundo, siendo mas competitivas y
ganando espacio en los mercados internacionales. Conforme a ICEX-Invest in Spain y
Secretaria General Iberiamericana (2018) en Latinoamérica “las MiPymes y los
negocios informales conforman el grueso del tejido empresarial, y las grandes empresas
se han convertido en auténticos lideres globales en sus sectores de actividad” (p. 8). Sin
embargo, la pandemia mundial (Covid-19), ha ralentizado las actividades empresariales,
originando que las empresas de Sudamérica sean las mas expuestas durante la crisis,

como se observa en la Tabla 1.
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Tabla 1

Efectos de la pandemia sobre las exportaciones de bienes

Dinamica de las Sectores y paises mas
Destino
exportaciones afectados
Mundo -10,7
Productos agricolas (Argentina,
China -21,7
Brasil); Mineria (Chile y Pert)
Manufactureras (México, Costa
Estados Unidos -7,1
Rica)
Mineria (Chile, Colombia, Peru);
Productos agricolas y
Unién Europea -8,9
agroindustriales (Argentina,
Brasil, Chile, Pert)
Ameérica Latinay el Manufactureras de productos de
-10,7
Caribe tecnologia baja y media.

Nota. Se detalla en porcentaje las tasas de variacion de las exportaciones de América

Latina y el Caribe a causa del Covid-19. Datos tomados de CEPAL (2020a, p. 8).

Otro dato importante a destacar en el informe de la CEPAL (2020a) en relacion a

la crisis y la economia de las MiPymes es que:

Casi el 99% de las empresas de América Latina son micro, pequefas o
medianas (MiPyme), y constituyen la mayor parte de las empresas en casi todos
los sectores de la actividad econdémica. Las personas empleadas en MiPyme

son muy vulnerables a la crisis de la pandemia.



30

El cierre temporal de sus actividades econdmicas y las medidas de cuarentena
preventiva implicardn una importante reduccién de los ingresos. Las ventas
podrian ser insuficientes para la sobrevivencia de esas empresas, que no
podrian pagar los salarios, las contribuciones de los empleados y los aportes a

la seguridad social, y podrian incluso quebrar. (p. 12)

Para Nuguer y Powell (2020) “las pequefas y medianas empresas (Pymes) que
dependen de las ventas diarias y tienen escasas o nulas reservas de liquidez también
pueden verse sometidas a un grave estrés financiero, y es posible que tengan que
despedir trabajadores” (p. 20). En consecuencia, los gobiernos dan apoyo financiero a
estas empresas porque son esenciales en el abastecimiento de bienes y servicios en
los hogares durante la crisis, lo que significa que es una oportunidad abierta para que
los gerentes puedan inyectar los recursos en diferentes operaciones. A simple vista el
panorama de las MiPymes es viable, pero se requiere del aprovechamiento del entorno
mediante estrategias y la buena gestion de los recursos. La participacion eficiente de

cada elemento de los activos a corto plazo posibilita la seguridad y la liquidez.

1.2.3. Micro

Las empresas ecuatorianas al ser agentes econdémicos aportan directamente a
la economia del pais, por lo que Mogro et al. (2020) al hablar de las empresas que

ejercen actividades formales, mencionan que:

En Ecuador, el sector empresarial formal esta conformado por un 96% de micro,
pequefias y medianas empresas (MiPymes) y solo un 4% de grandes empresas;
las MiPymes emplean alrededor del 49% de todos los trabajadores formales,

mientras que las grandes empresas emplean alrededor del 51%. En términos de

ingresos por ventas, las MiPymes generan alrededor del 21% del total de ventas,
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mientras que las grandes empresas el 79% y todo el sector formal de compafias

aportan al PIB alrededor del 75%. (p. 11)

Figura 1

Estructura de empresas por sector econémico - afio 2019

Sector Econdmico No. Empresas 44,55% B Servicios
Servicios 393.273 Comercio
Comercio 299.231 021% Agricultura, ganaderia,
Agricultura, ganaderia, silvicultura y ’ —— sivicultura y pesca
pesca 84.540 3,36% uIndustrics Manufactureras
Industrias Manufactureras 74.265 8 Construcaion
Construccion 29.633

. . Explotacion de Minas y Canteras
Explotacion de Minas y Canteras 1.824
Total 882,764

Nota. Datos al concluir el afio econémico 2019. Tomado del Instituto Nacional de

Estadistica y Censos (INEC,2020, p. 16).

Conforme se observa en la Figura 1, en el Ecuador existen un total de 882.766
empresas activas, de las cuales se resalta que la mayor parte pertenece al sector de
Servicios con un 44,55%, mientras el sector de Explotacion de Minas y Canteras tiene
una minima representacion del 0,21%. Por otra parte, las empresas del sector agricola
(objeto de estudio de la investigacion), figuran el 9,58% conformado por distintas
actividades econdmicas, que de acuerdo a la Superintendencia de Compaiiias, Valores

y Seguros (SUPERCIAS, s.f) se estructura en las siguientes categorias:

e Cultivo de plantas no perennes
e Cultivo de plantas perennes.

e Propagacion de plantas.
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e Ganaderia.

e Cultivo de productos agricolas en combinacién con la cria de animales
(explotacion mixta).

e Actividades de apoyo a la agricultura y la ganaderia y actividades
poscosecha.

e Caza ordinaria, mediante trampas y actividades de servicios conexas.

e Silvicultura y otras actividades forestales.

e Extraccion de madera.

¢ Recoleccién de productos forestales distintos de la madera.

e Servicios de apoyo a la silvicultura.

e Pesca.

e Acuicultura. (p. 1-6)

Asimismo, conviene enfatizar que las MiPymes forman parte esencial en el
desarrollo econémico del pais, puesto que aportan a la productividad y son generadoras
de fuentes de empleo. Esta agrupacién empresarial se encuentra en mayor densidad en

el sector comercial y de servicios, como se indica en la Tabla 2.

Tabla 2

Participacion de las MiPymes por sector econdémico - afio 2015

Sector MiPymes
Sector A — Agricultura, Ganaderia, Silvicultura y Pesca 6,4%
Sector B — Explotacion de Minas y Canteras 1%
Sector C — Industrias Manufactureras 7,3%
Sector D — Suministro de Electricidad, Gas, Vapor y A. 0,5%

Sector E — Distribucién de Agua; Alcantarillado, Gestion de 0.4%
4%
Desechos y Actividades de Saneamiento
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Sector MiPymes
Sector F — Construccion 8,8%
Sector G — Comercio al por mayor y al por menor; Reparacion 22 5%
de Vehiculos Automotores y Motocicletas
Sector H — Transporte y Almacenamiento 13,2%
Sector | — Actividades de Alojamiento y de Servicio de 150
Comidas
Sector J — Informaciéon y Comunicaciéon 3,9%
Sector K — Actividades Financieras y de Seguros 2,5%
Sector L — Actividades Inmobiliarias 10,3%
Sector M — Actividades Profesionales, Cientificas y Técnicas 11,6%
Sector N — Actividades de Servicios Administrativos y de 6.3%
Apoyo
Sector O — Administracion Publica y Defensa; Planes de -
Seguridad Social de Afiliacion Obligatoria
Sector P — Ensefianza 1,2%
Sector Q — Actividades de Atencion de la Salud Humana y de 1.3%
Asistencia Social
Sector R — Artes, Entretenimiento y Recreacion 0,3%
Sector S — Otras Actividades de Servicios 0,6%
Sector T — Actividades de los Hogares como Empleadores;
Actividades no Diferenciadas de los Hogares como 0%
Productores de Bienes y Servicios para uso Propio
Sector U — Actividades de Organizaciones y Organos .

Extraterritoriales

Nota. Recuperado de Apraes et al. (2017)

Sin duda alguna la pandemia mundial Covid-19 ha repercutido negativamente en

el rendimiento de las empresas y aunque el Ecuador pertenezca a una economia
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dolarizada no es exenta de los efectos econdmicos desfavorables que se presentan en

el entorno. La Camara Maritima del Ecuador (CAMAE, 2020) sefiala que:

La economia de Ecuador cerrd con pérdidas en ventas en el primer semestre del
2020. Ese escenario incluye el impacto de la pandemia en el area productiva
desde el 16 de marzo hasta el 16 de junio pasado, que segun un informe
preliminar del Ministerio de Produccion sumarian USD 6114 millones. La caida
de la actividad econémica golpeé el empleo y se dieron 240 000 desafiliaciones

a la seguridad social hasta mediados de junio pasado. (p. 1)

Por otra parte, segun Diaz et al. (2020):

Los ingresos provenientes de la exportacion de materias primas son
fundamentales para el pais. Ecuador es uno de los paises méas afectados
econdémicamente por el avance del virus COVID — 19 debido a su dependencia
de los precios del petréleo y a su relacién comercial con China, Estados Unidos

y otros paises afectados por el virus. (p. 22)

Tener reservas de efectivo permite que las empresas puedan mantenerse en el

mercado frente la presencia de ciclos econémicos adversos. Para Mogro et al. (2020):

Las empresas en Ecuador tienen una mediana de 28 dias de resistencia sin
efectivo, estos dias de resistencia varian segun el tamafio de la empresa, la
industria y la ubicacién geogréfica en la que operan, mostrando la
heterogeneidad del tejido empresarial. La mediana de los dias de resistencia

varia entre industrias y ubicacion geogréfica:



35

e Las industrias mas vulnerables son: construccién, actividades de
alojamiento, servicios administrativos, artes, entretenimiento, recreacion
y actividades inmobiliarias.

e Las actividades econdmicas de atencion a la salud humana, comercio,
financieras, seguros y manufacturas son las industrias con mas dias de
resistencia sin efectivo.

e Las ciudades de Macas, Ibarra, Riobamba, Cuenca, Latacunga, Ambato
y Quito presentan mayores dias de resistencia sin liquidez que la

mediana de las empresas a nivel nacional. (p. 8)

Aun cuando la mayoria de los sectores productivos se han mantenido inactivos
por el confinamiento, gran parte de las empresas agricolas han sido la excepcion, ya
que los mismos proveian de alimentos a las familias, por lo que se considera unos de
los sectores que presentaron menos pérdidas economicas, asi el Ministerio de

Agricultura y Ganaderia (MAG, 2020b) expone que:

Pese a los efectos de la Covid-19, Ecuador no ha parado la producién de
alimentos. Muchos agricultores y agricultoras buscan alternativas para continuar
produciendo, no solo para mantener sus medios de vida, sino para garantizar el
acceso a alimentos para la poblacién, mientras cuidan también los recursos

naturales.

Por el contrario, una parte considerable de la poblacién empresarial que conforma
el sector agricola, se encuentran las floricolas mismas que han tenido pérdidas
significativas de ingresos a causa del cese de operaciones de exportacién. En el mes de

mayo el MAG (2020a) informa lo siguiente:
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El sector floricola estima pérdidas por alrededor del 60% de su produccién,
debido a que se redujeron las exportaciones de flores hacia Europa y Estados
Unidos por la emergencia sanitaria generada por la presencia de Covid-19 en el
pais y el mundo, que determiné una restriccion en el transito por vias terrestre y

aérea. (p. 1)

Dada la problemética de iliquidez que padecen las empresas, los gerentes se
ven obligados a contratar financiamiento en instituciones bancarias y destinar estos
recursos en actividades productivas. El adecuado manejo de los elementos del activo
circulante (efectivo, cuentas por cobrar e inventarios), ayudara a las empresas a
transformar el activo en dinero liquido, que es utilizado para atender sus obligaciones

financieras, realizar inversiones y mantener el giro habitual del negocio.

Asi uno de los programas econdmicos presentados por el gobierno ecuatoriano
es “Reactivate Ecuador”, que facilita a las MiPymes acceder a créditos con una tasa de
interés baja, que de acuerdo a la Constitucion de la Republica del Ecuador en el articulo
281 menciona que “sera responsabilidad del estado establecer mecanismos
preferenciales de financiamiento para los pequefios y medianos productores y
productoras, facilitandoles la adquisicion de medios de produccion”. (Registro oficial
449, 2011, p. 90-91). Por su parte, el Ministerio de Economia y Finanzas (MEF, 2020)

establece lo siguiente:

Los microempresarios podran acceder a créditos para capital de trabajo desde
USD 500 hasta USD 30.000; las pequefias empresas hasta USD 300.000; y las
medianas empresas hasta USD 500.000. Estos recursos les permitirAn mantener
las plazas de trabajo dentro de sus empresas y cubrir sus costos y gastos

esenciales para funcionamiento del negocio hasta por 6 meses; asi como
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cumplir con obligaciones vencidas con proveedores y otras obligaciones

pendientes hasta el 31 de diciembre del 2020.

Desde el 25 de mayo podran acceder a este crédito que cuenta con condiciones
preferenciales, con plazo de pago de hasta 36 meses, periodo de gracia de
hasta 6 meses y una tasa de hasta el 5%. Adicionalmente, las empresas que no
cuenten con garantias suficientes, el Fondo Nacional de Garantia, puede suplir
este requerimiento otorgando garantias de hasta el 80% del valor del crédito.
Este crédito se ha creado para apoyar de manera directa a las empresas que
venian haciendo bien las cosas y que por efectos de la emergencia sanitaria hoy

estan enfrentando problemas de liquidez.

Este crédito forma parte del programa reactivate Ecuador, que cuenta con un
fondo de USD 1.150 millones de la comunidad internacional para reactivar la
economia y proteger el trabajo y las fuentes de empleo de las empresas en todo

el territorio nacional. (p. 1)

El programa de apertura de créditos para las empresas que presentan
problemas de liquidez, ayudara a las mismas a mantener su estabilidad econémica y
evitar el recorte del personal, ya que el financiamiento que ofrece el gobierno nacional
esta orientado en estimular la economia ecuatoriana. A su vez, en vista de que las
empresas no puedan afrontar sus obligaciones financieras, el gobierno crea la “Ley

Organica de Apoyo Humanitario” y menciona lo siguiente:

Art. 12: Reprogramacion de pago de cuotas por obligaciones con entidades del
sistema financiero nacional y no financiero.- La Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera, dentro de los 10 dias siguientes a la vigencia de la

presente Ley, debera emitir una resolucion para que, durante el periodo de



38

vigencia del estado de excepcion por calamidad publica y hasta 60 dias
después de finalizado el estado de excepcidn, todas las entidades del sistema
financiero nacional, incluidas las entidades emisoras y autorizadas para emision
de tarjetas de crédito y aquellas personas juridicas que no forman parte del
sistema financiero y que tengan como giro del negocio operaciones de crédito,
efectlen procesos de acuerdos con sus clientes para reprogramar el cobro de

cuotas mensuales generadas por cualquier tipo de obligacion crediticia.

El acuerdo sobre la reprogramacion al que lleguen las instituciones con sus

clientes podra incluir diferimientos y reprogramaciones de cuotas impagadas.

Asimismo, durante el periodo del diferimiento, todas las entidades referidas
anteriormente quedan prohibidas de generar intereses de mora sobre el capital

de los valores diferidos.

La reprogramacion que trata este articulo se aplicara por iniciativa de las propias
entidades o en acuerdo con sus clientes y beneficiara a las personas naturales o
juridicas que lo hubieren solicitado y cuya solicitud hubiera sido aceptada por las

entidades. (Registro Oficial Suplemento 229, 2020, p. 7)

Este decreto consiste en crear una nueva tabla de amortizacion, en el cual se
estipulan nuevas condiciones del prestado adquirido. De este modo, el refinanciamiento
de deudas ayudard a las organizaciones a tener una mayor oxigenacion financiera, ya
gue los plazos cedidos por las instituciones financieras y no financieras permitiran a los

negocios mitigar el riesgo crediticio, posibilitando asi su reactivacion productiva.



1.2.4. Arbol de problemas

Figura 2

Arbol de Problemas

Efectos L
Bajos indicadores de S
Desequilibrio entre ,
(vV.D) desempefio Toma errénea de
riesgo y rentabilidad. decisi f .
empresarial. ecisiones financieras.
A A
Problema - . I .
Debilidad en los niveles de liquidez de las PYMES del sector agricola
Causas
V) Carencia en la Inadecuados niveles de Falta de capacitacion
aplicacion de politicas activos circulantes. del personal del area
de inversion de activos financiera.
circulantes.

Nota. El &rbol de problemas detalla las causas y efectos sobre la debilidad de los niveles de liquidez en el sector agricola.
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1.2.5. Formulacién del problema

¢, Coémo incide las politicas de inversion en activos circulantes en el desempefio
organizacional de las Pymes del sector agricola de la provincia de Cotopaxi, Reguladas

por la Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros?

1.3. Justificacion e importancia

En los ultimos afios, Ecuador ha presentado un escenario desalentador a causa
de los problemas econémicos y politicos. La economia ecuatoriana no ha tenido un
buen panorama por deficiencias que se han arrastrado desde periodos presidenciales
anteriores hasta la actualidad como es el caso del endeudamiento externo. La
imposicion de reformas econdmicas atribuy6 a que se generen manifestaciones
lideradas por grupos indigenas, asi como de la clase trabajadora quienes se vieron
perjudicados por dichas medidas. El confinamiento tomado como medida de seguridad
por la llegada del covid-19, trajo consigo una fuerte crisis de liquidez por la paralizacion
de las actividades econOmicas. Por tal razén el gobierno nacional implementé medidas

con la finalidad de solucionar estos problemas econémicos.

Durante el primer trimestre del 2020, el 84% de negocios reportd una
disminucion de ventas en comparacion con el mismo periodo del 2019. En el
caso especifico del sector comercial, el 83% de empresas registra un balance
negativo. En cuanto a la némina de trabajadores, el 35,3% de las firmas
encuestadas redujo su personal. Las micro y pequefias empresas disminuyeron

el 47,7% de empleos. (Alvarado y Silva, 2020)

Las Pymes juegan un papel muy importante dentro de la economia ecuatoriana

puesto que estas durante varios afios han sido las creadoras de fuentes de empleo. Sin
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embargo, hoy en dia es uno de los sectores mas golpeados por la situacion en la que se
encuentra el pais. Por otra parte, existen Pymes que se han visto en la necesidad de
reducir su personal y acudir al financiamiento de terceros por falta de liquidez. Tener
una buena administracion al corto plazo de alguna forma hubiese ayudado a mantener a
las organizaciones activas para el mercado, con la particularidad de optar por otras
estrategias de venta. Si bien es cierto el sector agricola no presentaba crisis econémica
por el confinamiento ya que la poblacion requeria abastecerse de alimentos por lo que
Sus operaciones se mantuvieron activas, pero dentro de este también se incluyen otras
actividades econdmicas como es el caso del cultivo de plantas no perennes donde se
encuentra la floricultura. En este caso, las empresas dedicadas a la produccién de flores
se vieron afectadas por la restriccion de transito por via aérea y terrestre, que ocasioné
un decrecimiento econémico considerable y muchas de ellas se vieron en la obligacion
de reducir su personal y otras al cierre de sus actividades. Impulsar un estudio sobre las
politicas de inversién ayudara a que las organizaciones tengan mayor conocimiento
sobre el manejo de sus recursos de tal forma que se asigne un fondo de capital de
trabajo que permita solventar las necesidades imprevistas que surjan por factores

internos o externos.

La investigacion centra su estudio en la administracion a corto plazo por lo que
se tomara énfasis en las decisiones de inversion que se materializan en el activo
corriente. Conocer como circula el efectivo en las partidas del activo a corto plazo lleva
a analizar el ciclo de conversion del efectivo, mismo que muestra el tiempo que
transcurre desde la compra de materia prima para desarrollar la actividad productiva
hasta el cobro de las cuentas por cobrar. Al ser este un indicador que mide la liquidez y
eficiencia de las operaciones, se considera importante desarrollar un estudio sobre las

politicas de inversiéon en activos circulantes y el impacto que estas producen en el
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desempefio de las Pymes del sector agricola de la provincia de Cotopaxi reguladas por
la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros en el afio 2019. De acuerdo al
criterio practico la investigacion toma importancia ya que analizara la gestién financiera

gue reciben los recursos propios de la empresa.

El desarrollo de la presente investigacion servira para que las entidades tengan
conocimiento sobre las politicas que pueden implementar dentro de la administracion
financiera en el corto plazo, de tal forma que esto ayude a mejorar su funcionamiento y
a crear un ambiente de liquidez que apoye a su permanencia en el mercado. El sector
gue se encuentra beneficiado por este estudio son las Pymes del sector agricola de la
provincia de Cotopaxi. Se ha tomado como punto de referencia a este grupo

empresarial ya que este aporta mayormente en la economia cotopaxense.

Dentro del aspecto metodoldgico, el estudio usard como instrumento de
investigacion, la encuesta con la finalidad de recopilar datos y asi obtener informaciéon
gue ayudara a realizar un analisis sobre el nivel de desempefio financiero asociado con
gestion financiera en el al corto plazo de las Pymes. Desde el punto de vista social se
prevé aportar hacia el sector agricola de la provincia de Cotopaxi, mediante el desarrollo
de un modelo estratégico de politicas de inversién que coadyuve a mejorar la toma de

decisiones.

1.4. Objetivos generales y especificos

1.4.1. Objetivo General

Analizar las politicas de inversion en activos circulantes, mediante instrumentos

de investigacion para determinar su incidencia en el desempefio de las Pymes del
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sector agricola de la provincia de Cotopaxi reguladas por la Superintendencia de

Compaiiias, Valores y Seguros.

1.4.2. Objetivos Especificos

¢ Constituir una base teérica-conceptual referente a las politicas de inversion de
activos circulantes y el desempefio financiero de las empresas por medio de la
investigacion bibliografica para fundamentar el proyecto de investigacion.

¢ Obtener informacion financiera de las Pymes del sector agricola de la provincia
de Cotopaxi reguladas por la Superintendencia de Compaiiias, Valores y
Seguros en el periodo 2019, a través de distintos métodos e instrumentos de
recoleccién de datos.

e Efectuar un diagndstico financiero en las Pymes del sector agricola de la
provincia de Cotopaxi reguladas por la Superintendencia de Compafiias, Valores
y Seguros, con el propdsito de evidenciar el impacto de las politicas de inversiéon
de capital neto de trabajo ante el desempefio de las empresas.

e Realizar encuestas a los gerentes financieros de las empresas a ser estudiadas
para conocer el comportamiento de las politicas de inversion en activos
corrientes en las organizaciones.

e Proponer un modelo estratégico de politicas de inversién que fomenten la
adecuada administracion del capital neto de trabajo de las Pymes del sector
agricola de la provincia de Cotopaxi, a fin de mejorar el rendimiento de los

negocios.
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1.5. Variables de investigacion

Figura 3

Variables de la investigacion

Desempefio de las

Variable Dependiente: Pymes

Politicas de inversién
en activos circulantes

Variable Independiente:

Nota. La figura muestra las variables dependiente e independiente de la investigacion.

Como se muestra en la Figura 3, las variables del estudio son el desempefio de
las Pymes y las politicas de inversion en activos circulantes. A partir de estas se elaboré
las tablas de Operacionalizaciéon de Variables presentada en el Anexo 1.
Posteriormente, en el Anexo 2 se encuentran las Categorias Fundamentales

correspondientes a cada variable de estudio.

1.6. Hipétesis

H1: Las politicas de inversién en activos circulantes influyen en el desempefio
de las Pymes del sector agricola de la provincia de Cotopaxi reguladas por la

Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros en el afio 2019.
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HO: Las politicas de inversion en activos circulantes no influyen en el
desempefio de las Pymes del sector agricola de la provincia de Cotopaxi reguladas por

la Superintendencia de Compaifiias, Valores y Seguros en el afio 2019.
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Capitulo 1l

2. Marco tedrico

2.1. Base teorico

2.1.1. Teoriade laempresa por Coase Ronald

Segun Garcia y Taboada (2012):

Para explicar la integracién vertical y horizontal y el origen de la empresa, Coase
introdujo el concepto de costo de transaccion o comercializacion. En su analisis,
el investigador compara los costos de transaccion con los de la organizacion,
esto es, evalla los costos de coordinacion del mercado (mediante el mecanismo
de precios) respecto a los que enfrenta la empresa internamente (basada en la

planeacién y organizacidn consciente).

Las empresas surgen como una alternativa al mercado en la medida en que
reducen los costos de transaccion; esto porque en la firma los agentes de
produccion se pueden contratar bajo un mismo contrato global, en lugar de
hacerlo de manera individual como sucede en aquél. En este sentido, tanto el
mercado como la empresa se consideran estructuras de gobernabilidad
diferenciadas, por medio de las cuales se pueden organizar las transacciones.

(p. 12-14)

El investigador analiza los costos de transacciones que incurren las empresas
para manejar sus factores productivos. Asi explica que existen dos mecanismos de
costos: el primero (integracion vertical — via mercado), genera costos altos, ya que la

empresa busca varios servicios donde se establecen contratos individuales en el



47

mercado para coordinar su produccién. Por el contrario, el segundo mecanismo
(integracion horizontal — via empresa) incurre en costos bajos, considerando que los
factores productivos son operados por el mismo grupo administrativo de la organizacion
(contrato global). A partir de estos conceptos Coase menciona la importancia de la
empresa, ya que el “mecanismo - via empresa” es una alternativa rentable, debido a

gue minimiza los costos de transaccién para administrar los recursos.

2.1.2. Teoriafinanciera

La trascendencia del conocimiento financiero ha sido significativa durante todo
este tiempo. Las finanzas corporativas son un punto clave dentro de las empresas ya
gue permite describir la realidad econémica y apoya a la adecuada toma de decisiones.
Existen muchos factores que han afectado al modelo tradicional de las finanzas por lo
gue hoy en dia se habla de un enfoque moderno. Por lo que Saavedra y Saavedra

(2015) afirman que:

La teoria moderna parte del hecho que la empresa debe maximizar su valor de
mercado, y esta premisa es la guia para el desarrollo de las finanzas
corporativas, estudiandose las decisiones de financiamiento e inversion que

afectan al valor de la empresa. (p. 47)

La expansion de los mercados ha llevado a que el modelo financiero se
modernice por lo que se integra el estudio analitico de las decisiones de inversién y de
financiamiento con la finalidad de acoplar estrategias que permitan maximizar el valor
de la empresa. Para Gomez (1995) existen tres causas fundamentales que apoyaron al

desarrollo del enfoco moderno financiero.
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Las nuevas necesidades: La innovacion tecnoldgica y las nuevas industrias las
gue crearon la necesidad de fondos, impulsando a las finanzas al estudio de la
liquidez y la financiacion. Las empresas se desarrollan, se insiste mas en la
vision interna de la empresa, en la presupuestacion: los conocimientos
financieros que se precisan comienzan a cambiar; y pronto se planteé en
muchas empresas la necesidad de contar con herramientas para la seleccion de

inversiones o para estudiar el coste de los fondos.

Las nuevas ideas: nuevas empresas en un nuevo entorno debian ser
gestionadas de forma diferente, y la gestidn financiera tenia bastante que
aportar ante este nuevo reto. Pero no era sélo eso, los problemas no eran
nuevos: las empresas siempre habian tenido que tomar decisiones de inversion
y de financiacion; lo novedoso es la busqueda de una metodologia rigurosa para
la toma de esas decisiones y su conexién con los objetivos a largo plazo. Para
lograr esto era necesario que los investigadores fueran capaces de construir
modelos de decision que resolvieran los problemas de inversion y financiacion,

buscando respuestas que lograran los objetivos de la compaiiia.

Las nuevas tecnologias: Sin duda la aparicién de nueva y cada vez mas
importante informacién es una de las causas del desarrollo de las finanzas; en
efecto, sin la creciente abundancia de datos no hubiera sido posible sacar
partido a muchas de las herramientas desarrolladas. Como tampoco se hubieran
podido obtener ni tratar esos datos sin el concurso de los ordenadores. Mucha
de la moderna tecnologia de gestidn, no solo la financiera, resultaria dificilmente
comprensible sin el uso de los ordenadores y todo el aparato informatico y

cuantitativo que se desarrollé a su alrededor. (p. 11)
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Los constantes cambios que se presentan en el entorno empresatrial, traen
consigo nuevos retos, donde el modelo tradicional financiero no es suficiente para armar
estrategias que garanticen la supervivencia de una empresa en el mercado. Para ser
una empresa competitiva en la nueva era se deben usar modelos que permitan realizar

analisis con la finalidad de estructurar un fundamento para la toma de decisiones.

2.2. Base Conceptual

Es fundamental tener conocimiento sobre las conceptualizaciones basicas que
se emplean dentro de la investigacion. Los términos considerados para el desarrollo de
la base conceptual del presente estudio fueron estipulados de acuerdo a las categorias

fundamentales de cada una de las variables que se presenta en el Anexo 2.

2.2.1. Finanzas

De acuerdo con Soto et al. (2017) al hablar de las finanzas lo definen como:

Una ciencia en el manejo de los recursos econdmicos y financieros de un estado
u organizacion de diferente tipo de nivel; se enfoca en las actividades de
inversion, operacién y financiamiento, que su ejecucion acertada conlleva al

logro de cumplir con los objetivos estatales o empresariales. (p. 10)

Por lo tanto, las finanzas forman parte del area de la economia y se encarga del
estudio de la gestion y movimiento del circulante entre los agentes econémicos. Este
campo abarca las finanzas publicas, corporativas y personales, donde se da uso de
métodos o herramientas que apoyan a la correcta toma de decisiones sobre el destino

de los recursos.
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2.2.2. Finanzas corporativas

Para Universidad de Alcala (UAH, 2019):

Las finanzas corporativas son aquellas que estan relacionadas con el andlisis y
estudio de las variables empresariales que permiten maximizar el valor del
accionista. Para ello se toman decisiones de tipo econémico a través de
diferentes herramientas. El objetivo es crear capital, crecer y adquirir mas

negocios. (p. 1)

Este estudio comprende la maximizacion de beneficios de los accionistas o
duefios de la empresa a corto y largo plazo, la valoracion de los activos (tangibles e
intangibles) y las decisiones financieras que se deben tomar para mejorar el rendimiento

y desarrollo organizacional.

2.2.3. Gestioén financiera

Segun Cérdoba (2017):

La gestidn financiera es aquella disciplina que se encarga de determinar el valor
y tomar decisiones en la asignacion de recursos, incluyendo, adquirirlos,
invertirlos y administrarlos. Es asi como la gestion financiera se encarga de
analizar las decisiones y acciones que tienen que ver con los medios financieros
necesarios en las tareas de las organizaciones, incluyendo su logro, utilizacion y

control. (p. 4)
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En tal virtud, esta doctrina permite a las organizaciones la correcta toma de
decisiones para manejar sus recursos financieros de manera eficiente, es decir, busca
contrarrestar posibles riesgos futuros y pretende maximizar el valor empresarial por
medio de propicios proyectos de inversion y financiamientos en actividades del giro del

negocio.

2.2.4. Decisiones de Inversién

Una parte fundamental de la administracion financiera es la toma de decisiones,
donde estas permiten destinar los recursos financieros de la empresa, siempre
buscando la mejor opcién que ayude a incrementar la rentabilidad de la misma. Una de
estas decisiones es la de inversion donde Maleta et al. (2018) afirman que se
‘comprometen un conjunto de recursos que se mantendrian por un periodo de tiempo
con la esperanza de obtener unos resultados futuros, que reditien al desembolso inicial

en el mediano y largo plazo”.

“Las decisiones de inversion contribuyen a crear la estructura econdmica de la
empresa, los elementos del activo en el balance de situacion de la empresa” (Pindado,

2012, p. 11).

La materializacion de este tipo de decisidén se da en la partida de los activos que
posee el ente econémico, donde esta tiene como objetivo maximizar la rentabilidad de
la misma. Para alcanzar esta meta se debe analizar el beneficio que genere la inversién
en el futuro, es decir, se debe tomar en cuenta la tasa de interés y el tiempo de

recuperacion.
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2.2.5. Decisiones de Financiamiento

Razones como la necesidad de afiadir un nuevo proceso productivo y la falta de
recursos propios para efectuar esta inversién, empuja a que las empresas busquen el
apoyo financiero de terceros. Por lo que lleva a las organizaciones a realizar analisis

sobre las alternativas de financiamiento.

Para Pindado (2012) “las decisiones de financiamiento tratan de encontrar la
mejor combinacion de fondos necesarios para llevar a cabo las inversiones. La
combinacién de deuda y de capital propio de la empresa o pasivo en el balance de
situacion” (p. 11). Bajo este precepto se tienen como objetivo buscar el minimo costo de
capital por lo que se realiza un analisis con la finalidad de encontrar la alternativa de

financiamiento que mejor se acople a la necesidad de la empresa.

Las decisiones de financiamiento priorizan los fondos internos, empezando por
la retencién de beneficios, y sus decisiones transcurren seleccionando fuentes
de financiamiento que signifiguen menores costos de agencia, originados en el
hecho de compartir informacion interna con agentes externos una la empresa.

(Briozzo et al., 2016, p. 73)

Esta decisién se materializa en el pasivo y patrimonio de la empresa. Una de las
pautas que deben ser analizadas son las tasas de interés que se cargan sobre el
financiamiento externo, es decir conseguir el costo de capital minimo. Por otro lado, se
debe considerar el plazo de pago, donde lo ideal es tener un financiamiento de largo
plazo ya que con esto la empresa tendra la capacidad de generar flujo de efectivo que

le permita cumplir con sus obligaciones financieras.
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2.2.6. Decisiones de Administracion de Bienes

Una vez que se adquieren los bienes y se obtiene el financiamiento adecuado,
hay que administrar esos bienes de manera eficiente. El director financiero tiene
a su cargo responsabilidades operativas de diferentes grados en relacion con los
bienes existentes. Estas responsabilidades requieren que se ocupe mas de los

activos corrientes que de los activos fijos. (Van Horne y Wachowicz, 2010, p. 3)

Independientemente que los recursos que se destinen para la inversion, ya sean
propios o financiados por terceros, es obligacion de la empresa dar un uso eficiente de
los mismos y centrarse principalmente en el activo a corto plazo puesto que esta
ayudara a que mantengan los niveles 6ptimos de liquidez de tal forma que se puedan

efectuar los pagos oportunos de las obligaciones que se mantengan.

2.2.7. Administracién financiera

La administracion financiera “es una disciplina que optimiza los recursos
financieros para el logro de los objetivos de la organizacion con mayor eficiencia y
rentabilidad; las cuales son aplicadas a las finanzas en la empresa” (Herrera et al.,
2016, p. 155). El éxito de una empresa basicamente radica en la eficiencia del
administrador financiero que dirige la entidad puesto que es el que tiene poder sobre las
gestiones que se efectuaran sobre los recursos existentes. Se debe entender que la
parte administrativa constituye un eje fundamental ya que a través de este se ejecutan
las fases de planeacién, organizacion, direccién y control de los recursos financieros.
Esta gestion es de vital importancia para las organizaciones pues contribuird a que se

tenga un buen funcionamiento y desarrollo de las mismas.
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Como tal, la administracién financiera es una parte indispensable de las
empresas pues a través de esta se pueden gestionar los recursos con la finalidad de
maximizar el valor de los accionistas. Hay que destacar que este proceso administrativo
también incluye la aplicacion de una serie de herramientas que apoyen al cumplimiento

de los objetivos de la organizacion.

El incremento de la eficiencia y rentabilidad es una de las metas que persigue la
administracion financiera, este proposito se cumple a través de la optimizacién sobre el
manejo de los recursos financieros de la empresa favoreciendo al crecimiento de la

misma.

2.2.8. Planeacién financiera

Segun Gutiérrez (2018) “la planeacion financiera se entendera como las
actividades que se deben realizar para asegurar la supervivencia de la empresa y

garantizar a los propietarios que sus planes crearan valor en el futuro” (p. 11).

En tal sentido, el plan de finanzas es una herramienta administrativa que
coordina y guia de manera eficiente las actividades a corto y largo plazo alcanzando los
resultados previstos de una empresa. Antes de la elaboracién de este plan se debe
conocer la realidad o la situacion actual del negocio, permitiendo asi al asesor financiero

considerar metas, tiempos y costos adecuados que lo orienten al éxito organizacional.

2.2.9. Analisis financiero

Es importante que la gerencia evalle el estado econdmico y financiero en que
se encuentra la empresa, es decir, conocer las fortalezas y debilidades financieras, asi

Ochoa et al. (2018) al referirse al andlisis financiero mencionan que:
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Es una fase gerencial que abarca varias etapas. Inicialmente, se centra en la
utilizacion y conversién de la informacién contable registrada en los estados
financieros; posteriormente, se emplea como herramienta para seleccionar la
informacién mas adecuada, prevenir situaciones contraproducentes y predecir el
futuro, mediante el calculo de indicadores y la aplicacion de técnicas especificas;
y por ultimo, llega al diagnéstico y evaluacién de las condiciones econdmicas y

financieras en las cuales se encuentra operando la organizacion. (p. 6)

Para la ejecucion del diagndstico financiero es fundamental tener a disposicion

una informacion veraz y oportuna que procedan del estado de situacion financiera y el

estado de resultados de pérdidas y ganancias, ya que a través del andlisis de estos

datos se obtendran resultados del desempefio y la posicién actual del negocio,

posibilitando a la gerencia aprovechar las fortalezas y corregir sus puntos débiles.

2.2.9.1. Estado de situacion financiera

El balance general describe los activos, los pasivos y el capital contable (de
accionistas) de la empresa en un momento determinado en el tiempo. Los
activos son las cosas (tangibles o intangibles) propiedad de la empresa. Los
pasivos son deudas de la empresa. El capital contable es la diferencia entre lo
gue la firma posee y lo que adeuda a otros. El estado de situacion financiera es
especifico para un punto en el tiempo, es como una fotografia. (Mayes y Shank,

2016, p. 44)

Este informe refleja la realidad financiera de una empresa y se encuentra

estructurado por las cuentas del activo, pasivo y patrimonio; como se especifica en la

Tabla 3. La informacion que brinda el estado de situacion financiera es importante para

los stakeholders (involucrados internos y externos). En el caso de los gerentes, el
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reporte es un insumo para la ejecucién del analisis y la planeacién financiera. Asimismo,
para los acreedores es una base sustentable de andlisis previo a la otorgacion de
financiamiento. Finalmente, los entes de control pueden verificar que las organizaciones

cumplan con sus obligaciones fiscales.

Tabla 3

Elementos basicos del Estado de Situacion Financiera

Elementos Definicion

_ Recursos que utiliza la entidad para lograr los fines para que
Activo
fue creada.
Estan conformados por el efectivo y los recursos que brindaran
_ _ un beneficio econdmico futuro fundadamente esperado, ya sea
Activo Corriente o .
por su venta, uso, CoNsSUMo 0 Servicios, en el plazo de un afo
o0 en el ciclo financiero a corto plazo.
Son recursos tangibles, intangibles y financieros que por su
Activo no Corriente naturaleza no son recuperables durante el ciclo normal de
operaciones.
Obligacion presente de la entidad, ineludible, identificada y
cuantificada en términos monetarios, que representa una
Pasivo disminucion futura de beneficios econémicos por operaciones
y otros eventos pasados que han afectado econémicamente a
la entidad.
_ ; Es aquel cuyo vencimiento se producira dentro de un afio o en
Pasivo Corriente _ _
el ciclo normal de las operaciones.
Deudas y obligaciones a cargo de una entidad econémica
Pasivo no Corriente  cuyo vencimiento se producird en un plazo mayor de un afio o
al del ciclo financiero a corto plazo.
Recursos de que dispone una entidad para realizar sus fines,
Patrimonio aportados por sus fuentes internas (duefos, propietarios,

SOCIOS 0 accionistas, etc.), por lo cual debe retribuirles
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Elementos Definiciéon

mediante un pago en efectivo, bienes, derechos, etc.,
mediante reembolso o distribucion por el pago de dividendos.

Nota. Recuperado de Romero (2018, p.110-113)

2.2.9.2. Estado de resultados.

Denominado cominmente estado de pérdidas y ganancias. Este reporte
presenta informacion de tipo econémica, es decir refleja los beneficios
econOmicos o ingresos generados en un periodo contable, esto también incluye
a los costos y gastos; el principal objetivo de éste estado financiero es
proporcionar el resultado econdémico es decir la utilidad o pérdida que la
empresa obtuvo durante un determinado periodo contable, cuya informacion es
importante para el analisis del nivel de ventas, el grado de los costos y gastos en
comparacion a los ingresos, el rendimiento respecto a las ganancias obtenidas;
toda esta informacién es esencial para que la gerencia tome las mejores

decisiones, basadas en analisis técnicos. (Soto et al., 2017, p. 13)

El estado de resultados es parte fundamental del analisis que se efectla para
conocer el rendimiento de la entidad, debido a que este informe expresa que tan
eficiente fue en el manejo de los recursos al finalizar el cierre contable. Es decir,
evidencia si la empresa esta cumpliendo o no con los objetivos propuestos. Ademas, los
gerentes dan uso a este reporte para evaluar los resultados de afios anteriores con el
vigente. A su vez, el informe expone las operaciones de los ingresos frente a los gastos;

como se observa en la Tabla 4.
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Tabla 4

Elementos basicos del Estado de Resultados

Elementos Definicion

Los ingresos representan recursos que recibe el negocio por la
Ingresos venta de un servicio o producto, en efectivo o a crédito. Los
ingresos aumentan el capital del negocio.
Los gastos son activos que se han usado o consumido en el
Gastos negocio para obtener ingresos y que disminuyen el capital de

la empresa.

Nota. Recuperado de Andrade y Guajardo (2018, p. 47-48)

2.2.10.Indicadores financieros

Segun Mayes y Shank (2016) “las razones son un analisis microscépico; nos
permiten obtener una mejor vista de la salud financiera de la empresa de la que se

obtiene con solo observar los estados financieros” (p. 108).

Por ello, se concibe a los indicadores financieros como el calculo o la relacion
existente entre dos cantidades de las cuentas del balance y estado de resultados de un
periodo determinado, a fin de establecer los puntos fuertes y débiles en la
administracién de la empresa. Los resultados obtenidos sean favorables o no ayudan al
gerente financiero a formular posibles estrategias que mitiguen el riesgo e influya en el
crecimiento organizacional. Herrera et al. (2016) afirman que “ las razones financieras,
son comparables con las de competencia y llevan al andlisis y reflexién del

funcionamiento de las empresas frente a sus rivales” (p. 156).
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En el Ecuador los organismos técnicos de control establecen un conjunto de

indicadores financieros, como se observa en la Tabla 8; mismos que deben ser

reportados al finalizar el ejercicio contable. Sin embargo, las empresas pueden

implementar y desarrollar otros tipos de indicadores conforme a las necesidades que

estas presenten.

Tabla 5

Clasificacion de las Razones Financieras

Indicadores Definicion

Tipos

Estos indicadores surgen de
la necesidad de medir la
capacidad que tienen las

empresas para cancelar sus

obligaciones de corto plazo.
Liquidez Sirven para establecer la
facilidad o dificultad que
presenta una compafia para
pagar sus pasivos corrientes
al convertir a efectivo sus
activos corrientes.
Los indicadores de
] endeudamiento o solvencia
Solvencia,
. tienen por objeto medir en
Endeudamiento o
de

Apalancamiento

qué grado y de qué forma
participan los acreedores

dentro del financiamiento de

la empresa.
Gestién o Estos indicadores tienen por
Eficiencia objetivo medir la eficiencia

Liquidez corriente.

Prueba acida.

Endeudamiento del activo.
Endeudamiento patrimonial.
Endeudamiento del activo fijo.
Apalancamiento.

Apalancamiento financiero.

Rotacion de cartera.
Rotacidon de activo fijo.

Rotacién de ventas.
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Indicadores Definicidn Tipos
con la cual las empresas Periodo medio de cobranza.
utilizan sus recursos. Periodo medio de pago.

Impacto gastos administracion y
ventas.

Impacto de la carga financiera.

Los indicadores de . ,
Rentabilidad neta del activo (Du

Pont).

Margen bruto.

rendimiento, denominados
también de rentabilidad o

lucratividad, sirven para _
) o Margen operacional.
- medir la efectividad de la N
Rentabilidad o _ Rentabilidad neta de ventas
administracion de la empresa
(Margen neto).
para controlar los costos y - _
Rentabilidad operacional del
gastos y, de esta manera, _ _
_ patrimonio.
convertir las ventas en . ] .
- Rentabilidad financiera.
utilidades.

Nota. Esta tabla muestra los indicadores financieros que deben utilizar las empresas

registradas en la SUPERCIAS. Tomado de SUPERCIAS (2015)

2.2.11. Administracion del capital de trabajo

Cuenca et al. (2018) afirman que:

La administracién del capital de trabajo permite determinar la liquidez necesaria
para la supervivencia en el mercado, es decir las empresas que lo administran
apropiadamente tienen la disponibilidad de convertir los activos facilmente en
efectivo con la capacidad para cubrir en forma oportuna las obligaciones a corto

plazo. (p. 30)

Sin duda, el capital de trabajo es un eje de entera importancia para una

empresa, puesto que los recursos que engloban esta partida son un pilar fundamental
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para el ciclo de conversién del efectivo. Su administracion eficiente permitird aprovechar
los recursos para tener un ambiente de liquidez y solvencia que reduzca el riesgo de

iliquidez al corto plazo.

La meta de la administracién del capital de trabajo (o administracion financiera a
corto plazo) es administrar cada uno de los activos corrientes de la empresa
(inventario, cuentas por cobrar, valores negociables y efectivo), asi como los
pasivos corrientes (documentos por pagar, deudas acumuladas y cuentas por
pagar), para lograr un equilibrio entre la rentabilidad y el riesgo que contribuya a

aumentar el valor de la compafia. (Gitman y Zutter, 2012, p. 543)

La gestién de los recursos que se encuentran en las partidas del activo y pasivo
a corto plazo; es fundamental ya que de esta depende de que las empresas no
materialicen el riesgo. Un punto clave de andlisis que debe tomar en cuenta el
administrador financiero para conocer la eficiencia en la administracion al corto plazo es
analizar el ciclo de conversion del efectivo. Dado que, el objetivo de esta estrategia es
tener un ciclo corto sobre el tiempo que transcurre desde que se realiza la compra de

materia prima, hasta la recuperacién de cartera generada por las ventas a crédito.

2.2.12. Politicas de inversion de los activos circulantes

Las politicas de inversion involucran la toma de decisiones sobre el destino de
recursos para cada uno de los rubros que compone el activo corriente con la finalidad
de mantener niveles 6ptimos de liquidez que favorezcan al desarrollo de la actividad

econdémica.

Para Ehrhardt y Brighan (2007) afirma que existen tres tipos de politicas de

inversion de los activos circulantes.
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A. Politicarelajada o laxa

Mantiene cantidades bastante grandes de efectivo e inventarios, se estimulan
las ventas mediante politicas crediticias que ofrecen financiamiento generoso a
los clientes proporcionando altos niveles de cuentas por cobrar y no se

aprovecha el crédito conseguido a través de acumulaciones y cuentas por pagar.

B. Politica restringida o restrictiva

Se reduce en lo posible el efectivo, las existencias y las cuentas por cobrar,
incrementandose en lo posible las acumulaciones y las cuentas por pagar.
Ademas, el capital de trabajo neto operativo presenta una rotacion mas

frecuente, de modo que cada délar rinda lo maximo.

C. Politica moderada

Se ubica entre ambos extremos. (p. 526)

La partida de activo corriente representa el monto de recursos que se han
destinado a la inversidn. De la misma manera, es una parte indispensable en del ciclo
operativo y de conversion del efectivo. La perspectiva que mantenga el administrador
financiero referente al riesgo, rentabilidad y liquidez sera un factor determinante para la
eleccién de la politica de inversion mas favorable para el ente econémico. Es asi que se
tiene a la politica relajada que se caracteriza por mantener un alto riesgo, puesto que
presenta una estrategia de crédito mas liberal, es decir prolonga el ciclo de conversion
del efectivo. Por su parte, la politica restringida es usada en el auge econémico ya que
por esta condicion macroecondémica las empresas alcanzan sus objetivos de ventas sin
la necesidad de alargar el tiempo de crédito. El riesgo que esta politica presenta es bajo
ya que el ciclo de conversion de efectivo disminuye. Finalmente, la politica moderada

establece un equilibrio entre las politicas relajada y restringida.
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2.2.13. Politicas de financiamiento de los activos circulantes
Para Gonzalez (2018) existen tres tipos de politicas de financiamiento.

a. Politica agresiva o dinamica
Las empresas con estrategias agresivas financian sus necesidades
temporales con pasivo a corto plazo y sus necesidades permanentes con
fondos a largo plazo (pasivo a largo plazo o capital contable).

b. Politica conservadora o defensiva

Las empresas con estrategias conservadoras resuelven sus necesidades
tanto temporales como permanentes con fondos a largo plazo, obteniendo
mayor liquidez, pero menor rentabilidad, en vista de que el financiamiento a

largo plazo es més costoso que el financiamiento con pasivo a corto plazo.

c. Politica moderada

Es una combinacién del enfoque agresivo y conservador con la finalidad de
obtener ventajas de cada uno de los dos enfoques, de tal forma se cree una

rentabilidad moderada y un riesgo aceptable. (p. 50)

La basqueda de una combinacién perfecta para obtener un costo de capital
minimo, lleva a que se creen tres tipos de politicas que deben ser consideradas por las
entidades antes de tomar una decision de financiamiento. Entre estas politicas se tiene
a la conservadora, donde esta busca que las necesidades sean financiadas a largo
plazo, por lo que el costo de capital serd mas elevado; como producto de la aplicacion
de esta politica se obtiene un riesgo y rentabilidad bajos. En comparacién con la politica
agresiva, esta conduce a que la organizacion obtenga altos niveles de rentabilidad, pero
es mas riesgosa ya que esta se ejecuta sin tener un rubro de capital de trabajo que

ayude a solventar aquellas situaciones imprevistas que se presenten en un momento
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dado. Finalmente, la politica moderada se caracteriza por buscar un equilibrio entre el

riesgo y rentabilidad basado en la administracién a corto plazo.

2.2.14. Desempefio organizacional

Para Gopalakrishnan (como se cit6 en Yamakawua y Ostos, 2011):

El desempefio organizacional puede definirse a partir de diferentes factores,

entre los que incluye:

a) Eficiencia, relacionada con las entradas y las salidas de recursos;

b) Efectividad, relacionada con el crecimiento del negocio y la satisfaccion
del empleado; y finalmente,

¢) Resultados financieros, relacionados con el retorno de activos, la

inversion y el crecimiento de la utilidad. (p. 100)

El rendimiento de la empresa depende de la gestion eficiente de los recursos
gue posea la misma. La desviacién de un elemento (recurso) que lo conforma podria
alterar el camino hacia el logro de los objetivos y por ende representaria pérdidas
econdmicas para la organizacién. Generalmente, para determinar el rendimiento
empresarial es factible evaluarlo mediante ratios financieros tales como la eficiencia y la

rentabilidad.

2.2.15. Sistema Du Pont

Para Restrepo et al. (2017):

El sistema Dupont, se convierte en una aproximacion sistematica que reduce la
complejidad de las relaciones financieras y pone de relieve la planeacién
estratégica como herramienta de andlisis que soporta de una forma mas

eficiente el proposito de la maximizacion de los recursos de las organizaciones.
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De esta forma, al vincular diversas razones financieras, el Modelo Dupont
posibilita el analisis de informacién para la generacién de valor, donde cada
decisién operativa y financiera se pueda circunscribir en un marco légico

estructurado de los diferentes componentes del negocio. (p. 51)

Garcia (2011) expone que para determinar la rentabilidad mediante el Método

Du Pont se debe aplicar la siguiente ecuacion:

Utilidad Neta Ventas

Du Pont = *
Ventas Activo Total

* Apalancamiento Financiero

Segun Ocafa (2017) al referise a la estructura de este sistema menciona que:

El Método Du Pont (...) combina 3 elementos fundamentales que son: el Margen

Neto de Utilidad, la Rotacion de Activos y el Efecto Multiplicador del Capital.

El Margen Neto de Utilidad, proviene de la relacion entre los resultados
obtenidos (utilidad neta del ejercicio), frente a los Ingresos, en donde esta
relacién entre mas alta, mejor. Es decir, este es un indicador de Rentabilidad de

los Ingresos por Ventas.

La Rotacion de Activos, surge de la relacion entre los Ingresos y los Activos
Totales, en donde su crecimiento sera mejor; por lo tanto, este indicador mide en

veces la capacidad de los Activos para generar Ingresos.

El Multiplicador del Capital, es un producto de la relacién entre los Activos
Totales y el Patrimonio cuyo indicador mientras mas alto, mejor. Este indicador
mide la cantidad de Activos (en nimero de veces) que puede generar el

Patrimonio invertido. (p. 1-2)
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Cuando la organizacion requiere comprobar el uso eficiente de sus recursos,
este método propone la medicion del desempefio financiero de la empresa partiendo del
analisis de varios indicadores. El resultado positivo 0 negativo de este sistema permitira
gue el empresario conozca la situacion actual que atraviesa la entidad. De tal forma que
se establezcan estrategias que contribuyan a mejorar las operaciones que presentan

dificultades en el rendimiento organizacional.

2.3. Base legal

2.3.1. Constituciéon de la Republica del Ecuador

Las empresas reciben multiples beneficios por parte del gobierno porque son los
promotores del desarrollo econémico del pais, por ende, el estado tiene la obligacion de
apoyar a los diversos sectores productivos a través de distintas normativas legales que
deben ser acatadas. Es asi que, en el Registro oficial 449 (2011) al referirse a las
Pymes establece dentro de la Constitucién de la Republica del Ecuador el siguiente

articulo:

Art. 281. Ser& responsabilidad del Estado:

1. Impulsar la produccion, transformacion agroalimentaria y pesquera de las
pequefias y medianas unidades de produccion, comunitarias y de la economia

social y solidaria.

2. Adoptar politicas fiscales, tributarias y arancelarias que protejan al sector
agroalimentario y pesquero nacional, para evitar la dependencia de

importaciones de alimentos.

3. Fortalecer la diversificacion y la introduccién de tecnologias ecolégicas y

organicas en la produccion agropecuaria.
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4. Promover politicas redistributivas que permitan el acceso del campesinado a

la tierra, al agua y otros recursos productivos.

5. Establecer mecanismos preferenciales de financiamiento para los pequefios y
medianos productores y productoras, facilitandoles la adquisicion de medios de

produccion.

11. Generar sistemas justos y solidarios de distribucion y comercializaciéon de
alimentos. Impedir practicas monopdlicas y cualquier tipo de especulaciéon con

productos alimenticios. (p. 90-91)

Reglamento a la Estructura de Desarrollo Productivo de Inversion

Art. 106.- Clasificacion de las MiPyMES.- Para la definicién de los programas de
fomento y desarrollo empresarial a favor de las micro, pequefas y medianas

empresas, estas se consideraran de acuerdo a las categorias siguientes:

a.- Micro empresa: Es aquella unidad productiva que tiene entre 1 a 9
trabajadores y un valor de ventas o ingresos brutos anuales iguales o menores

de trescientos mil (US $ 300.000,00) ddlares de los Estados Unidos de América;

b.- Pequefia empresa: Es aquella unidad de producciéon que tiene de 10 a 49
trabajadores y un valor de ventas o ingresos brutos anuales entre trescientos mil
uno (US $ 300.001,00) y un millén (US $ 1000.000,00) de doélares de los Estados

Unidos de América; vy,

c.- Mediana empresa: Es aquella unidad de produccion que tiene de 50 a 199
trabajadores y un valor de ventas o ingresos brutos anuales entre un millén uno
(USD 1.000.001,00) y cinco millones (USD 5000.000,00) de délares de los

Estados Unidos de América. (Lexis, 2017, p. 34)
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2.3.3. Reglamento de Informacién y Documentos a Remitir a la Superintendencia

La investigacion tomara como fuente de informacién a los estados financieros
presentados por las Pymes en el portal web de la Superintendencia de Compafiias,
Valores y Seguros. Esta informacién estara dentro de los parametros establecidos en el
Reglamento de Informacion y Documentos a Remitir a la Superintendencia (2015)
donde se expone lo siguiente:

Art. 1.- Las compafiias nacionales anénimas, en comandita por acciones, de

economia mixta, de responsabilidad limitada y las que bajo la forma juridica de

sociedades constituya el Estado, las sucursales de compafias u otras empresas

extranjeras organizadas como personas juridicas y las asociaciones y

consorcios que formen entre si 0 con sociedades nacionales vigiladas por la

entidad, y éstas Ultimas entre si y que ejerzan sus actividades en el Ecuador,
remitiran a la Superintendencia de Compainiias, Valores y Seguros, dentro del
primer cuatrimestre de cada afio, los estados financieros y sus anexos, mediante

el portal web institucional. (p. 2)
2.3.4. Plan de Desarrollo Nacional

El plan nacional de desarrollo esta ajustada a varios articulos de la constitucion
gue sirven como soporte para garantizar los derechos de las personas, de las
sociedades y de las empresas, de modo que la Secretaria Técnica Planifica Ecuador
(2017), en el “Plan de Desarrollo Nacional 2017 — 2021” acerca del objetivo 5, alude las

siguientes politicas:

5.2 Promover la productividad, competitividad y calidad de los productos
nacionales, como también la disponibilidad de servicios conexos y otros

insumos, para generar valor agregado y procesos de industrializacion en los
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sectores productivos con enfoque a satisfacer la demanda nacional y de

exportacion.

5.3 Fomentar el desarrollo industrial nacional mejorando los encadenamientos

productivos con participacion de todos los actores de la economia.

5.4 Incrementar la productividad y generacién de valor agregado creando
incentivos diferenciados al sector productivo, para satisfacer la demanda interna,

y diversificar la oferta exportable de manera estratégica. (p. 83)

Cada politica intenta beneficiar a todas las empresas sin importar su naturaleza
y tamafio, por lo que los proyectos publicos establecidos en este instrumento

maximizaran la productividad de los sectores.
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Capitulo Il

3. Metodologia

3.1. Enfoque de lainvestigacién

Segun Hernandez et al. (2014) expresan que “el enfoque cuantitativo utiliza la
recoleccion de datos para probar hipotesis, con base en la medicion numérica y el
analisis estadistico, para establecer patrones de comportamiento y probar teorias” (p.

4).

Para Mufioz (2015):

Una investigacion es cuantitativa cuando se privilegia la informacion o los datos
numeéricos, por lo general datos estadisticos que son interpretados para dar
noticia fundamentada del objeto, hecho o fenébmeno investigado. La estadistica
se emplea en la medicion tanto de fendmenos sociales como los de las ciencias
naturales, como diversos tipos de encuestas de percepcién o seguimiento de

eventos sujetos a porcentajes de efectividad para dar comprobado algo. (p. 97)

Bajo este contexto, la ejecucion del estudio tiene un enfoque cuantitativo, debido
a que el problema planteado requiere ser resuelto bajo modelos financieros que
necesitan datos numéricos de los estados financieros (Estado de Situacion Financiera y
Estado de Pérdidas y Ganancias), y mediante encuestas a los gerentes financieros de
las Pymes del sector agricola de la provincia de Cotopaxi, que estadisticamente

permiten comprobar la validez de la hipétesis de esta investigacion.
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3.2. Modalidad de la investigacion

3.2.1. Investigacion documental

La investigacion documental se disefia para resolver o plantear problemas cuya
informacién proviene basicamente de fuentes secundarias. El investigador se
basa en fuentes bibliograficas o en general documentales, por la imposibilidad

de obtener informacion en forma directa o de primera mano. (Mufioz, 2015)

Una de las modalidades de investigacion que se empleara en el presente
estudio es la documental. Esta modalidad permitira respaldar el estudio con bases
tedricas y conceptuales resultantes de investigaciones pasadas. Dentro del proceso de
recopilacion de informacién se usa la técnica bibliografica, para la cual se tomaran los
estados financieros presentados por las pequefias y medianas empresas del catén
Latacunga en el portal de la Superintendencia de Compaifiias, Valores y Seguros para

efectuar el analisis financiero correspondiente.

3.2.2. Investigacion de campo

“La investigacion de campo le brinda al investigador la oportunidad de acudir a
donde se presenta el fendbmeno y obtener directamente la informacion en el campo de

los hechos” (Mufioz, 2015).

Para efecto del desarrollo del estudio se integrara al trabajo de campo, misma
gue permitir4 extraer informacién directa de la fuente de estudio para conocer la
realidad que traviesan las Pymes del sector agricola de la provincia de Cotopaxi con la
finalidad de levantar una base de datos. El instrumento a usarse para la recopilacion de
informacién sera la encuesta, es decir que se tendra informacion de primera mano, la

cual ayudara a sustentar la investigacion.
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Tipo de investigacioén

Investigacién descriptiva

Segun Hernadndez y Mendoza (2018) afirman que:

Los estudios descriptivos pretenden especificar las propiedades, caracteristicas
y perfiles de personas, grupos, comunidades, procesos, objetos o cualquier otro
fenomeno que se someta a un analisis. Es decir, miden o recolectan datos y
reportan informacion sobre diversos conceptos, variables, aspectos,
dimensiones o componentes del fendmeno o problema a investigar. En un
estudio descriptivo el investigador selecciona una serie de cuestiones (variables)
y después recaba informacién sobre cada una de ellas, para asi representar lo

gue se investiga (describirlo o caracterizarlo). (p. 108)

Para Lerma (2016) al hablar de la investigacion descriptiva menciona que “su

objetivo es describir el estado, las caracteristicas, los factores y los procedimientos

presentes en fendmenos y hechos que ocurren en forma natural, sin explicar las

relaciones que se identifiquen” (p. 43).

La investigacion descriptiva es caracterizar, recolectar y medir la informacién de

las variables objetos de investigacién, es decir, busca definir las propiedades de una

persona, sociedad o de algun fenédmeno en particular que sirva como elemento de

analisis.
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3.3.2. Investigacion correlacional

Para Cauas (2015) “el estudio correlacional se utiliza para determinar en qué
medida dos 0 més variables estan relacionadas entre si. Se trata de averiguar de qué

manera los cambios de una variable influyen en los valores de otra variable” (p. 9).

El estudio aplica la investigacion correlacional, ya que existen dos variables que
van a ser relacionadas para verificar el vinculo que tiene la una con la otra, en este caso
se verificara el grado de impacto que tiene las politicas de inversién de activos
circulantes sobre el desempefio de las Pymes del sector agricola de la provincia de

Cotopaxi.

3.4. Poblacidn

“La poblacién es un conjunto de casos, definido, limitado y accesible, que formara
el referente para la eleccion de la muestra, y que cumple con una serie de criterios

predeterminados” (Arias et al., 2016, p. 202).

Para la aplicacion del instrumento de investigacion se ha considerado como
poblacion a las Pymes del sector agricola que estan reguladas por la Superintendencia
de Compaiias, Valores y Seguros. En este caso se han detectado 45 Pymes que
pertenecen al sector agricola en la provincia de Cotopaxi y se ha determinado trabajar

con su totalidad ya que no es tan extensa, como se muestra en la Tabla 6.



Tabla 6

Pymes del sector agricola de la provincia de Cotopaxi

Ruc Empresa Capital suscrito Cantoén
1 0591729292001 El alto Cotopaxi Elalco Cia. Ltda. $500,00 Latacunga
2 0591727338001 Avicola & Agropecuaria Maricela Cia. Ltda. $250.000,00 Latacunga
3 1791330919001 Valle del Sol s.a. Valdesol $200.000,00 Latacunga
4 1791302524001 Quito Inorflowers Trade Cia. Ltda. $5.000,00 Latacunga
5 0590033146001 Sociedad Agropecuaria Amador Arias Andrade Cia ltda $2.000,00 Latacunga
6 1891750826001 Volcano Gardens Plantaciones S.a. $100.800,00 Latacunga
7 1791180526001 Flores del Cotopaxi S.a. $200.000,00 Latacunga
8 1792482771001 Olya Farms S.a. $475.000,00 Latacunga
9 1791404483001 Flores Santa Monica Nanta Cia. Ltda. $1.011.992,00 Latacunga
10 1792583829001 Floranation Productores de Flores S.a. $50.800,00 Latacunga
40 0591729551001 Quinoa Cotopaxi S.a. Quipaxsa $40.000,00 Latacunga
41 0591718037001 Agricola Marinita Cia. Ltda. $144.614,00 La Mana
42 1792289653001 Highlandprofarm cia. Ltda. $400,00 Latacunga
43 0591724711001 Gemmolles s.a. $810,00 Latacunga
44 0591720996001 Antonelaflor s.a. $800,00 Latacunga
45 1792467462001 Grupo Vargas Chile Cia. Ltda. $400,00 Latacunga

Nota. Datos tomados de la SUPERCIAS (2020a)
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3.5. Fuentes y técnicas de recopilacion de informacion y andlisis de datos

Tras haber definido las bases tedricas, conceptuales, legales y la metodologia a
utilizar para el proyecto de investigacién, se procede a recopilar los datos necesarios
para llevar a cabo la resolucion de la problemética planteada, asi pues, es preciso poner

en préactica los diferentes métodos e instrumentos de recoleccién de informacion.
3.5.1. Fuentes de informacion

Segun Gonzalez y Maranto (2015) “las fuentes de informacién son un
instrumento para el conocimiento, la blusqueda y el acceso de la informacion.
Encontramos diferentes fuentes de informacion, dependiendo del nivel de blusqueda que

se pretenda realizar” (p. 2).

Para la validacion de un estudio se requiere de una base de datos extensa que
permita comprobar la hipétesis que se propone en dicha investigacion. Por lo que
existen distintas fuentes de informacion cuya funcién es brindar datos de acuerdo a las

necesidades del investigador, entre estas fuentes se tiene las siguientes:

e Fuentes primarias: son todas aquellas de las cuales se obtiene informacion
directa, es decir, de donde se origina la investigacion. Es también conocida
como informacion de primera mano o desde el lugar de los hechos. Estas
fuentes son las personas, las organizaciones, el ambiente, los
acontecimientos, entre otros.

e Fuentes Secundarias: son todas aquellas que ofrecen informacion sobre el
tema a investigar, por lo que no son la fuente original de las situaciones o
hechos para la, sino que solo los referencian. (Gonzalez y Maranto, 2015, p.

175)
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En el desarrollo del proyecto de investigacién se dara uso de las fuentes de
informacién primaria y secundaria. Al aplicar la encuesta a los gerentes financieros de
las Pymes se esta recolectando informacién de primera mano, asi como es el caso del
analisis financiero, ya que se sustenta dicho célculo con los estados financieros
publicados en el portal web de la SUPERCIAS. Por otra parte, se integran fuentes

secundarias en la base teorica y conceptual del estudio.
3.5.2. Técnica de recoleccion de datos
3.5.2.1. Encuesta o cuestionario.

“La encuesta es un modelo general de investigacion que se base en la técnica
de recoleccién de datos o informacion” (Mufioz, 2015). Una de las técnicas que se va a
utilizar es el cuestionario o encuesta puesto que permite obtener informacion directa
sobre el fendmeno de estudio. Esta encuesta seré aplicada a las Pymes del sector
agricola reguladas por la Superintendencia de Compaiiias, Valores y seguros con la
finalidad de recopilar informacién y levantar una base de datos sobre las variables de

estudio.
3.6. Métodos estadisticos

Para comprobar las hipotesis planteadas y determinar la relacién que existe
entre las variables de estudio, es necesario realizar la implementacion de métodos

estadisticos, para ello se requiere primero de un analisis estadistico que:

Identifica una posible relacién entre variables siendo una forma béasica de
analisis de datos y segun el tipo de variable puede llamarse asociacion o
correlacion. Suele llamarse asociacion cuando se busca la relacion entre
variables categéricas, de manera que sus categorias puedan colocarse en tablas

de contingencia, y correlacién cuando se relacionan variables en escala de
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intervalo o de razén o incluso, en escala ordinal y en vez de analizarla por tablas
de contingencia, se les asignan rangos a las categorias convirtiéndose en

numeéricas. (Sagar6 del Campo y Zamora, 2020, p. 3y4)

Al hablar de las pruebas estadisticas se determina que “pueden clasificarse en
varios tipos, entre los que se encuentran las pruebas paramétricas y no paramétricas”

(Hernandez et al., 2015, p. 1)

Las pruebas paramétricas: se basan en las leyes de distribucion normal para
analizar los elementos de una muestra. Generalmente, solo se aplican a
variables numéricas y para su andlisis debe mantener una poblacion grande, ya

gue permite que el célculo sea mas exacto.

Las pruebas no paramétricas: son aquellas que se encargan de analizar datos
gue no tienen una distribucion particular y se basan una hipétesis, pero los datos
no estan organizados de forma normal. Aunque tienen algunas limitaciones,
cuentan con resultados estadisticos ordenados que facilita su comprension.

(QuestionPro, 2021)

Por consiguiente, para medir la relacién de las variables de la presente
investigacion se consideré la prueba del Chi — Cuadrado (relacién cualitativa -
encuestas). Asi mismo se usara la D de Sommers para determinar la direccionalidad de
las variables y como medidas simétricas se tiene el calculo de gammay Tau-C de

Kendall.
3.6.1. Coeficiente de correlaciéon
Para Laguna (2014):

La finalidad de la correlacion es examinar la direccion y la fuerza de la

asociacion entre dos variables cuantitativas. Asi conoceremos la intensidad de la
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relacién entre ellas y si, al aumentar el valor de una variable, aumenta o

disminuye el valor de la otra variable. (p. 2)

Por tal motivo, la correlacién es una techica estadistica que analiza la
dependencia que existe entre dos variables. A su vez, este coeficiente evalla la
tendencia de los datos para verificar si estos son crecientes o decrecientes; y es posible

visualizarlo a través de un diagrama de dispersion.

Tomando en cuenta que las variables del estudio son las politicas de inversion
en activos circulantes y el desempefio de las Pymes, se aplicara el coeficiente de
corelacién de Pearson (paramétrico) que “evallia especificamente la adecuacion a la

recta lineal que defina la relacion entre dos variables cuantitativas” (Laguna, 2014, p.3).
Para Lind (2015) el coeficiente de correlacion de Pearson:

Describe la fuerza de la relacion entre dos conjuntos de variables en escala de
intervalo o de razon, (...) se puede adoptar cualquier valor desde -1,00 hasta
+1,00, inclusive. Un valor cercano a 0 indica que hay poca asociacion entre las
variables. Un valor cercano a 1 indica asociacion directa o positive entre las
variables. Un valor cercano a -1 indica una asociaciéon inversa o negativa entre

las variables. (p. 383 y 384)
3.6.1.1. Tipos de correlacion.
En el estudio de la asociacion no causal entre dos (o mas) variables, es decir, si

los cambios en una variable corresponden a cambios en la otra. Estos pueden

ser:

¢ Enla misma direccidon (cuando una aumenta, la otra aumenta:

correlacion positiva);
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e Direccion contraria (cuando una aumenta, la otra disminuye: correlacion
negativa); o

e Pueden no relacionarse (cuando una aumenta, la otra a veces aumenta,
a veces disminuye y a veces sigue igual: correlacion negativa).

(Rowntree, 2017, p. 1)

3.6.2. Chi-cuadrado

De acuerdo con Quevedo (2011):

El estadistico ji-cuadrado (o chi cuadrado), que tiene distribucién de probabilidad
del mismo nombre, sirve para someter a prueba hipotesis referidas a
distribuciones de frecuencias. En términos generales, esta prueba contrasta
frecuencias observadas con las frecuencias esperadas de acuerdo con la

hipétesis nula. (p. 1)

Uno de los modelos estadisticos a emplearse para el tratamiento de la
informacién sera la prueba Chi-cuadrado, misma que permite evaluar la independencia
entre dos variables. Este analisis se lo realiza a través de la distribucién de frecuencias

tanto observadas como esperadas.

e Pasos para el andlisis estadistico
1. En primer lugar, se debe plantear las hipétesis que se someteran a prueba:
en esta prueba estadistica siempre la hipétesis nula plantea que las variables
analizadas son independientes.
2. En segundo lugar, obtener (calcular) las frecuencias esperadas.

3. En tercer lugar, se debe calcular el estadistico de la prueba (Ji — cuadrado).

—e:)2
Formula:x? = x ©ize

e



Donde 0; representa a cada frecuencia observada y e; representa a cada

frecuencia esperada. (Quevedo, 2011, p. 2)

“Si X% = 0, las frecuencias observadas y las frecuencias tedricas (esperadas)
coinciden exactamente; en tanto que si X2 > 0, la coincidencia no es exacta. Cuando
mayor sea el valor de X2, mayor la discrepancia entre frecuencias observadas y

frecuencias esperadas” (Spiegel, 2009, p. 294).
e Grados de libertad
El nimero de grados de libertad, v, es

1. v =k — 1silas frecuencias esperadas pueden calcularse sin tener que
estimar parametros poblacionales a partir de estadistico muestrales.
Obsérvese que a k se le resta 1 debido a la condicién restrictiva, que
establece que conociendo k — 1 de las frecuencias esperadas, queda
determinada la frecuencia restante.

2. v=k—1-msilas frecuencias esperadas so6lo pueden calcularse
estimando m parametros poblacionales a partir de estadisticos
muestrales. (Spiegel, 2009, p. 295)

e Niveles de significancia
Para Lind (2015):

El nivel de significancia se expresa con la letra griega alfa, a. En ocasiones
también se conoce como nivel de riesgo; este quiza sea un término mas
adecuado porque se trata del riesgo que se corre al rechazar la hipétesis nula

cuando es verdadera.

80
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No existe ningun nivel de significancia que se aplique a todas las pruebas Se
toma la decision de utilizar el nivel de 0.05 (con frecuencia se expresa como

nivel de 5%), nivel de 0.01, nivel de 0,10 o cualquier otro entre 0y 1. (p. 284)

3.6.2.1. Chi-cuadrado como prueba de bondad de ajuste.

“Para realizar una prueba de este tipo se comparan las frecuencias observadas,
gue pudieran ajustarse a una distribucion normal, con las frecuencias esperadas,
determinadas a partir de la distribuciéon normal estandar” (Diaz A. , 2013, p. 327).

Conforme con Quevedo (2011) en su investigacion menciona que:

También se puede usar el estadistico ji-cuadrado para evaluar cuan buena

puede resultar una distribucién tedrica, cuando pretende representar la

distribucién real de los datos de una muestra determinada. A esto se le llama
evaluar la bondad de un ajuste. Probar la bondad de un ajuste es ver en qué

medida se ajustan los datos observados a una distribucién tedrica o esperada.
(p. 3)

3.6.2.2. Pruebaji - cuadrado de hipétesis o de significancia

Las frecuencias esperadas se calculan basandose en la hipotesis Ho. Si de
acuerdo a esta hipétesis el valor calculado para X2, mediante las ecuaciones es
mayor a algun valor critico (por ejemplo, X245 0 X244, que son valores criticos
para los niveles de significancia 0.05 y 0.01), se concluye que las frecuencias
observadas difieren en forma significativa de las frecuencias esperadas y se
rechaza Ho al correspondiente nivel de significancia; si no es asi, se acepta Ho

(o por lo menos se rechaza). (Quevedo, 2011, p. 295)
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3.6.3. Procesamiento de informacién

Las investigaciones que requieren procesar informacion tienen a disposicion
varias herramientas desde Excel hasta innovadores softwares estadisticos. En tal
sentido, el estudio utilizara como herramienta técnica al software SPSS, que segun

QuestionPro (2020):

El SPSS es conaocido por su capacidad de gestionar grandes voliumenes de
datos y es capaz de llevar a cabo andlisis de texto entre otros formatos mas. La
base del software estadistico SPSS incluye estadisticas descriptivas como la
tabulacion y frecuencias de cruce, estadisticas de dos variables, ademas
pruebas T, ANOVA y de correlacion. Con SPSS es posible realizar recopilacion

de datos, crear estadisticas, analisis de decisiones de gestion y mucho mas.

El programa permitira desarrollar la tabulacién pertinente de la base de datos

obtenida tras la aplicacién del instrumento investigativo.
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Capitulo IV

4. Resultados de lainvestigacion

4.1. Andlisis y Resultados

4.1.1. Analisis histérico de los principales indicadores financieros en el periodo

2015-2019

La investigacion ha tomado como objeto de estudio a las Pymes del sector
agricola de la provincia de Cotopaxi, mismas que han sido una fuente principal de
empleo y de apoyo al desarrollo de la economia cotopaxense. Varios acontecimientos
se han presentado en el entorno durante los ultimos afos, por lo que se considera
necesario realizar un andlisis financiero histdrico del periodo 2015 al 2019 con la
finalidad de obtener un diagndstico que permita fundamentar el estudio. Para lo cual, la
base de datos fue tomada del sitio web de la Superintendencia de Compafiias, Valores
y Seguros. Conforme se determiné en el capitulo 3, la poblacién de estudio es de 45

empresas cotopaxenses.

De acuerdo al INEC, el sector agricola estad compuesto por las siguientes

actividades econdmicas:

Tabla 7

Clasificacion nacional de actividades econémicas

Cddigo o
Descripcion CllU 4.0
Cllu 4.0
A Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca
A 01 Agricultura, ganaderia, caza y actividades de servicios conexas

A 011 Cultivo de plantas no perennes




84

Caddigo L
CllU 4.0 Descripcion CllU 4.0
A 012 Cultivo de plantas perennes
A 013 Propagacion de plantas
A 014 Ganaderia
N Cultivo de productos agricolas en combinacion con la cria de
animales (explotacion mixta)
A 016 Actividades de apoyo a la agricultura y ganaderia y actividades de

poscosecha
A 017 Caza ordinaria, mediante trampas y actividades de servicios conexas

A 02 Silvicultura y extraccién de madera

A 021 Silvicultura y otras actividades forestales

A 022 Extraccion de madera

A 023 Recoleccién de productos forestales distintos de la madera
A 024 Servicios de apoyo a la silvicultura

A 03 Pesca y acuicultura

A 031 Pesca

A 032 Acuicultura

Nota. Donde CIlIU es la Clasificacion Industrial Internacional Uniforme de Actividades
Econdmicas. Se presenta un extracto de las categorias considerando el objeto de

estudio de la presente investigacion. Datos tomados del INEC (2012, p. 23)

Cabe mencionar que se realizar4 una comparacion de los principales ratios
financieros a nivel nacional y de la provincia. Considerando que el objetivo de la
investigacion es analizar las politicas de inversion en activos corrientes, se ha previsto
efectuar una evaluacion financiera de los siguientes indicadores: liquidez, gestion,

endeudamiento y rentabilidad.

Durante el tratamiento de la informacion se detectd la presencia de datos
extremos que impedian establecer un criterio coherente. El manejo de esta informacién

atipica se realiz6 a través del método “Base de Datos Geograficos (BDG), que tiene
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como comun denominador la deteccion y eliminacion previa de los valores considerados
como atipicos (outliers). Ello puede llegar a suponer un importante sesgo en la
informacion final que se transmita” (Atkinson et al., 2007, p. 171). Sin embargo, se debe
considerar que “la identificacién y el tratamiento de observaciones atipicas es una
condicién indispensable para que los analisis conduzcan a resultados fiables” (Justel et
al., 1994, p. 3). De igual forma se ha tomado en cuenta la teoria del valor extremo que
“consiste en un conjunto de técnicas estadisticas para la identificacion y modelizacion

de los maximos o minimos de una variable aleatoria” (Garcia, 2004, p. 30).

A. Indicadores de liquidez.

Mediante los indicadores de liquidez se procura conocer la capacidad que tienen
las empresas para convertir sus activos corrientes en efectivo, mismos que les

permitirdn afrontar sus obligaciones a corto plazo.

A 1. Liquidez corriente.

Tabla 8

Liquidez corriente

Ecuador Cotopaxi

Afio x y
2015 0,95 1,31
2016 0,82 1,62
2017 1,38 15
2018 0,89 1,55
2019 0,78 1,27

Z 0,96 1,45

o 0,24 0,15

Nota. Donde ¥ y y representan la media de cada periodo analizado en Ecuador y

Cotopaxi respectivamente, Z es la media de los promedios, y ¢ (sigma) es la desviacién
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estandar de los promedios a nivel nacional y provincial. Datos tomados de la

SUPERCIAS (2020b).

Figura 4
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Nota. Variacion historica de la liquidez corriente

En la Figura 4 se visualiza el comportamiento de la liquidez corriente a nivel
nacional y provincial durante el periodo 2015 — 2019, donde se observa que en
promedio los negocios cotopaxenses tienen mayor liquidez en relacién a las empresas
nacionales; a su vez en la Tabla 8 el promedio de liquidez corriente a nivel de Cotopaxi
es de $ 1,45 mientras que a nivel nacional es de $ 0,96; esto determina que por cada
dolar que los negocios deben a corto plazo las empresas de la provincia disponen de
efectivo suficiente para pagar sus pasivos corrientes que por el contrario los negocios a
nivel nacional muestran inconvenientes para cubrir la totalidad de sus obligaciones

circulantes.
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Al referirse a la desviacién estandar se puede analizar que el promedio de las
empresas agricolas de Cotopaxi tiene una menor dispersion de los datos respecto a la
media (0,15), por el contrario, a nivel de Ecuador su dispersion es de 0,24 lo que
significa que sus valores se encuentran menos agrupados. Asi mismo del analisis
historico se evidencia que en el afio 2017 a nivel nacional existe un punto maximo de
$1,38, mismo que responde al crecimiento de las exportaciones principalmente en los
productos de “banano y platano, camarén, y las no tradicionales” (Banco Central del

Ecuador, 2018).

Las Pymes agricolas de Cotopaxi tienen niveles de liquidez por encima de sus
deudas corrientes; no obstante, no implica que posean excesos de liquidez sino una
estabilidad financiera o una buena administracién de sus recursos circulantes.
Finalmente, los valores analizados en el afio 2016, 2017 y 2018 reflejan un efecto
contrario, es decir, si el indice a nivel provincial aumenta el valor del ratio a nivel

nacional baja, y viceversa.

A 2. Prueba acida.

Tabla 9

Prueba acida

Ecuador Cotopaxi

Ano x y
2015 0,69 1,18
2016 0,61 1,32
2017 1,11 1,29
2018 0,66 1,42
2019 0,56 1,11

z 0,73 1,26
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Ecuador Cotopaxi
o 0,22 0,12

Nota. Donde ¥ y y representan la media de cada periodo analizado en Ecuador y
Cotopaxi respectivamente, z es la media de los promedios, y ¢ (sigma) es la desviacién
estandar de los promedios a nivel nacional y provincial. Datos tomados de la

SUPERCIAS (2020b).

Figura 5
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Nota. Variacion historica de la prueba acida

La Figura 5 presenta el comportamiento de la prueba acida a nivel de Ecuador y
Cotopaxi durante el periodo 2015 al 2019. Asi en la Tabla 9, el promedio de la prueba
acida a nivel de Cotopaxi es de $ 1,26 mientras que a nivel nacional es de $ 0,73,
demostrando que la poblacion de estudio (Pymes de Cotopaxi) presenta una mayor
capacidad para afrontar sus obligaciones corrientes sin tomar en cuenta la venta de sus

inventarios, es decir, que por cada ddlar que los negocios de Cotopaxi deben a corto
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plazo cuentan con efectivo suficiente para liquidar sus obligaciones. Ademas, al
comparar los promedios obtenidos de la prueba &cida y la liquidez corriente se observa
gue no existe mayor variacion, pues las empresas agricolas manejan valores minimos
en sus inventarios ya que trabajan con productos perecibles considerando la naturaleza
propia del negocio. Por lo tanto, las existencias dentro de este sector economico se

venden y se convierten en efectivo con mayor celeridad.

En relacion a los puntos maximos y minimos de los datos analizados se destaca
que a nivel nacional existe un valor maximo de $1,11 en el afio 2017, generado por el
incremento de las exportaciones; por otra parte, se observa que la desviacion estandar
a nivel de Ecuador es de 0,22 y en Cotopaxi es de 0,12, en otras palabras, los
promedios de las empresas a nivel nacional se encuentran menos agrupados y
presentan mayor volatilidad. Finalmente, se concluye que las Pymes de Cotopaxi sin
tomar en cuenta sus inventarios siguen siendo eficientes al momento de convertir sus
activos circulantes en efectivo, mientras que, a nivel nacional en promedio durante los
afios 2015, 2016, 2018 y 2019 sus fondos disponibles no son suficientes para cubrir las

deudas contraidas.

A 3. Capital de trabajo neto.

Tabla 10

Capital de trabajo neto

Cotopaxi
Afo y
2015 -23597,69
2016 -8092,46

2017 45012,04
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Cotopaxi
2018 705,12
2019 6775,84
z 4160,57
o 25535,66

Nota. Donde y representa la media de cada periodo analizado en Cotopaxi, Z es la
media de los promedios, y o (sigma) es la desviacion estandar de los promedios a nivel

provincial. Datos tomados de la SUPERCIAS (2020b).

Figura 6
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Nota. Variacion historica del capital de trabajo

Previo al analisis del indicador del capital de trabajo se noto la presencia de
datos atipicos, por lo que se aplicé la teoria del valor extremo y la base de datos
geograficos, permitiendo eliminar valores maximos y minimos que generan ruido para

emitir un criterio razonable. Ademas, el indicador no cuenta con datos del sector



agricola a nivel nacional puesto que el mismo no se encuentra dentro de las razones
financieras establecidas por la SUPERCIAS, por lo que, se realizd el analisis

Unicamente a las Pymes a nivel provincial durante el periodo 2015 al 2019.

En la Tabla 10 el promedio del capital de trabajo durante los 5 afios es de
$4.160,57, lo que significa que las empresas de Cotopaxi han sido financiadas por
recursos corrientes; asimismo en el afio 2015 y 2016 tienen valores negativos
deduciendo que la inversion de sus activos circulantes fue totalmente financiada con
pasivos a corto plazo; y, no obstante, en los 3 Ultimos afios se observa que las

entidades de la provincia se han recuperado del déficit de capital de trabajo.

Al referirse al punto maximo del ratio se obtuvo un valor de $ 45.012,04 en el

afio 2017, por lo que se considera que las empresas tuvieron un buen manejo de la
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liquidez. En dicho afio, existié un crecimiento econdmico debido a que las exportaciones

incrementaron respecto al afio 2016. Un punto minimo es visible en el afio 2015, pues
capital de trabajo fue de $-23.597,69; esto muestra que los negocios no pueden hacer
frente a sus obligaciones corrientes ni con el total de sus activos circulantes y se debe
la “erupcion del volcan Cotopaxi que genero crisis econémica en la zona” (Instituto

Geofisico de la Escuela Politécnica Nacional, 2016).

B. Indicadores de gestién.

Se ha utilizado estos tipos de indicadores puesto que muestran que tan
eficientes han sido en la distribucion y empleo de los recursos en el desarrollo de la

actividad productiva.

el

a
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B 1. Periodo medio de cobro.

Tabla 11

Periodo medio de cobro

Ecuador Cotopaxi

Ano x y
2015 8 44
2016 8 58
2017 60 41
2018 21 50
2019 19 34

z 23,2 45,4

o 21,44 9,10

Nota. Donde x y ¥ representan la media de cada periodo analizado en Ecuador y
Cotopaxi respectivamente, z es la media de los promedios, y ¢ (sigma) es la desviacién
estandar de los promedios a nivel nacional y provincial. Datos tomados de la

SUPERCIAS (2020b).

Figura 7
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En la Tabla 11 el promedio medio de cobro en Cotopaxi es de 45 dias y a nivel
nacional es de 23 dias, en otras palabras, las entidades de la provincia tardan un
periodo mas amplio en cobrar sus ventas a crédito que a diferencia de las empresas de
Ecuador su recuperacién de cartera es mas eficiente. La dispersion de los datos se
sefiala que los valores a nivel nacional presentan una mayor volatilidad mientras que las
empresas a nivel provincial sus datos se encuentran mas agrupados con una desviacion
estandar de 9; asi también en la Figura 7 aun cuando los valores de las empresas de
Cotopaxi estén en un rango de 34 y 58 dias siguen siendo razonables, por lo que se
determina que las empresas mantienen una adecuada politica de cobro. Las entidades
a nivel nacional presentan mayor celeridad en cobrar las deudas pendientes de sus
clientes, demostrando que tienen una adecuada gestion de recursos circulantes. Pese a
la presencia de puntos maximos de 60 y 58 dias en los promedios de los negocios de
Cotopaxi y Ecuador respectivamente, no significa que presenten problemas de liquidez,

sino que sus politicas de cobro pueden estar ajustadas en ese lapso de tiempo.

B 2. Periodo medio de pago.

Tabla 12

Periodo medio de pago

Cotopaxi

Afo y
2015 62
2016 73
2017 56
2018 76
2019 78

z 69

o 9,54
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Nota. Donde y representa la media de cada periodo analizado en Cotopaxi, Z es la
media de los promedios, y ¢ (sigma) es la desviacion estandar de los promedios a nivel

provincial. Datos tomados de la SUPERCIAS (2020b).

Figura 8
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Nota. Variacion historica del periodo medio de pago.

Para el andlisis del periodo medio de pago no se consideraron los datos del
sector agricola a nivel nacional, ya que los promedios calculados por la SUPERCIAS
presentaron valores atipicos (0 y 264 dias) generando ruido al momento de emitir un
criterio razonable. Por otra parte, a nivel de Cotopaxi, el indicador fue célculado en base
a la informacion financiera presentada por las Pymes en el portal de la SUPERCIAS y

se aplico la siguiente férmula:

Cuentas y documentos por pagar * 365 dias

Period diod =
eriodo medio de pago Compras
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Conforme a los resultados obtenidos en la Tabla 12 se evidencia que el
promedio medio de pago de las empresas cotopaxenses es de 69 dias, lo que
demuestra que las mismas tienen una capacidad aceptable de pago al momento de
cubrir sus obligaciones con proveedores. A su vez, tras analizar la evolucion historica
del ratio a nivel de la provincia se observo un punto minimo de 56 dias en el afio 2017,
es decir que las empresas mantuvieron adecaudas politicas de pago en ese afio; y un
valor maximo de 78 dias en el afio 2019 indicando que los negocios presentaron ciertos
inconvenientes al pagar sus deudas a corto plazo. Por ultimo la desviacion estandar de
los promedios de las empresas de Cotopaxi es de 10, lo que significa que existe una

considerable dispersion de los datos con respecto a la media.
B 3. Rotacioén del inventario.
Tabla 13

Rotacién del inventario

Cotopaxi

Ao y
2015 17
2016 15
2017 25
2018 18
2019 17

z 18

o 4

Nota. Donde y representa la media de cada periodo analizado en Cotopaxi, z es la
media de los promedios, y ¢ (sigma) es la desviacion estandar de los promedios a nivel

provincial. Datos tomados de la SUPERCIAS (2020b).
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Este indicador no cuenta con datos del sector agricola a nivel nacional puesto
gue el mismo no se encuentra definido dentro de las razones financieras establecidas
en la metodologia de la tabla de indicadores de la SUPERCIAS, por tal motivo se

efectud el andlisis tnicamente de las entidades de la provincia de Cotopaxi.

La Tabla 13 presenta el detalle de la informacién obtenida del célculo de los dias
de rotacién de inventarios, mismo que permite medir el tiempo que tarda la empresa en
convertir sus existencias en efectivo o cuentas por cobrar. Ademas, se visualiza que en
promedio las Pymes del sector agricola de la provincia de Cotopaxi tardan 18 dias en
transformar el inventario en ventas respecto a los ultimos 5 afios. Esta celeridad, se
debe a que este sector econémico maneja productos que tienden a ser perecederos por
lo que logran venderse y convertirse en efectivo rapidamente. En relacion a la
desviacion de los datos se puede analizar que en promedio ha existido una dispersion

de 4 que denota mayor volatilidad de la informacion.

Figura 9
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La Figura 9 refleja el andlisis histérico de la rotacién de los inventarios en dias,
donde se puede observar que en el afio 2017 existe un crecimiento significativo que
indica que las empresas de Cotopaxi tardaron 25 dias en convertir sus inventarios en
ventas, mostrando de esta forma que ha existido deficiencia sobre la administracion de
las existencias. Por su parte en el 2016, este sector econdmico mostré mayor eficiencia
en la utilizacién de los recursos disponibles ya que posibilito rotar los inventarios en 15
dias. A la vez, esto es un indicativo de que las entidades realizaron una menor inversion

en el capital de trabajo pues el stock permanecié menor tiempo en bodega.

C. Indicador de endeudamiento.

C 1. Concentracion de pasivos a corto plazo.

Tabla 14

Concentracion de pasivos a corto plazo

Cotopaxi

Afio y
2015 0,62
2016 0,68
2017 0,59
2018 0,57
2019 0,62

z 0,616

o 0,04

Nota. Donde y representa la media de cada periodo analizado en Cotopaxi, Z es la
media de los promedios, y o (sigma) es la desviacion estandar de los promedios a nivel

provincial. Datos tomados de la SUPERCIAS (2020b).
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Este indicador no cuenta con datos del sector agricola a nivel nacional puesto
gue el mismo no se encuentra definido dentro de las razones financieras establecidas
en la metodologia de la tabla de indicadores de la SUPERCIAS, por tal motivo se

efectud el andlisis unicamente de las entidades de la provincia de Cotopaxi.

La concentracion de pasivos a corto plazo hacer referencia a “el grado de
endeudamiento al corto plazo” (Cardona et al., 2015). La Tabla 14 presenta el detalle de
la informacion obtenido del calculo de la concentracion de pasivos a corto plazo y se
evidencia que las empresas cotopaxenses en promedio contraen endeudamiento del

61,6% a corto plazo.

Al asociar este indicador con la liquidez corriente y pueba acida se puede
determinar que las Pymes optan por contraer obligaciones de este tipo ya que tienen la
capacidad de generar flujo de efectivo para realizar los pagos pertinentes. En relacion a
la dispersién de la informacién, se determina que los datos estan agrupados pues la

desviacion estandar es de 0,04.
Figura 10
Concentracion de pasivos a corto plazo
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La Figura 10 muestra el comportamiento histérico del indicador de concentracion
de pasivos a corto plazo. Uno de los puntos de impacto observados en la gréfica se
presenta en el afio 2016 donde se alcanzd un 68%, es decir existié un mayor volumen
de endeudamiento al corto plazo y en el 2018 esto se redujo a 57%, donde es evidente

gue optaron recibir financiamiento por mayor plazo.

D. Ciclos de liquidez.

D 1. Ciclo operativo.

Tabla 15

Ciclo operativo

Cotopaxi

Afio y
2015 85
2016 103
2017 98
2018 70
2019 88

z 89

o 13

Nota. Donde y representa la media de cada periodo analizado en Cotopaxi, Z es la
media de los promedios, y ¢ (sigma) es la desviacion estandar de los promedios a nivel

provincial. Datos tomados de la SUPERCIAS (2020b).

Este indicador no cuenta con datos del sector agricola a nivel nacional puesto
gue el mismo no se encuentra definido dentro de las razones financieras establecidas
en la metodologia de la tabla de indicadores de la SUPERCIAS, por tal motivo se

efectuo el andlisis Unicamente de las entidades de la provincia de Cotopaxi.
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La Tabla 15 presenta el detalle de la informacion obtenido en el calculo del ciclo
operativo, mismo que indica “los dias entre el momento en que ingresa la materia prima
al proceso productivo y el momento en que se cobra el efectivo” (Saavedra y Uribe,
2018, p. 292). En promedio Cotopaxi debe financiarse por 89 dias hasta recuperar sus
cuentas por cobrar. La fluctuacion de la informacion presenta una desviacion estandar

de 13, lo que denota mayor dispersion de los datos.

Figura 11
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Nota. Variacion del ciclo operativo

La figura 11 muestra el comportamiento histérico del ciclo operativo, donde es
evidente que el afio 2018 tuvo un punto representativo de 70 dias, es decir que en ese
afo las Pymes de Cotopaxi tuvieron liquidez dinamica ya que contaban con la
capacidad de generar flujo de efectivo para hacerle frente al pago de las obligaciones

contraidas. Por su parte, en el afio 2016 se presenta un punto maximo que indica la
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necesidad de financiamiento de las entidades por mas de 103 dias. A su vez, es un
indicativo de que la estrategia aplicada para la recuperaciéon de cartera no fue tan

efectiva por lo que existe una necesidad de financiamiento a mayor plazo.

D 2. Ciclo conversién del efectivo.

Tabla 16

Ciclo de conversion del efectivo

Cotopaxi

Afio y
2015 29
2016 17
2017 25
2018 14
2019 21

z 21

o 6

Nota. Donde y representa la media de cada periodo analizado en Cotopaxi, Z es la
media de los promedios, y ¢ (sigma) es la desviacion estandar de los promedios a nivel

provincial. Datos tomados de la SUPERCIAS (2020b).

Este indicador no cuenta con datos del sector agricola a nivel nacional puesto
gue el mismo no se encuentra definido dentro de las razones financieras establecidas
en la metodologia de la tabla de indicadores de la SUPERCIAS, por tal motivo se

efectud el andlisis Unicamente de las entidades de la provincia de Cotopaxi.

La Tabla 16 presenta el detalle de la informacion obtenido en el calculo del ciclo
de conversion del efectivo, mismo que permite conocer “los dias que tardan las

empresas en recuperar el efectivo que invirtieron para generar el producto o servicio,
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considerando el ciclo operativo (CO) y los dias promedio de pagos (DPP)” (Saavedra y
Uribe, 2018, p. 292). Cotopaxi en promedio debe buscar financiamiento de 22 dias para
el capital de trabajo. Este ciclo es relativamente corto y muestra que existe una efectiva
gestion de cobro de las cuentas por cobrar. La provincia presenta volatilidad en la
informacidn, puesto que la desviacion estandar es de 6, mostrando de esta manera que

la informacion se encuentra alejado en relacién a la media de los datos.

Figura 12
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Nota. Variacion del ciclo de conversion de efectivo

La Figura 12 muestra el comportamiento histérico del ciclo de conversion del
efectivo, donde es evidente que el afio 2018 tuvo un punto representativo minimo de 14
dias. Este ciclo es relativamente corto y se asocia a la capacidad que han tenido las
entidades para recuperar su cartera de las ventas efectuadas a crédito en ese afio. Por

su parte, la mala estipulacion de politicas de cobro y de condiciones de pago a
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proveedores se evidencia en el afio 2015, donde se puede visualizar que el ciclo de

conversion del efectivo es de 29 dias.

E. Indicadores de rentabilidad.

Este tipo de indicador muestra que tan eficiente ha sido la administracion de la

empresa respecto a la generacion de utilidades por las ventas efectuadas.

E 1. Rentabilidad neta del activo.

Tabla 17

Rentabilidad neta del activo

Ecuador Cotopaxi

Afo X y
2015 0,006 0,04
2016 0,001 0,13
2017 0,04 0,11
2018 0,002 0,11
2019 0,001 0,06

z 0,01 0,09

z 0,02 0,04

Nota. Donde x y ¥ representan la media de cada periodo analizado en Ecuador y
Cotopaxi respectivamente, Z es la media de los promedios, y ¢ (sigma) es la desviacién
estandar de los promedios a nivel nacional y provincial. Datos tomados de la

SUPERCIAS (2020b).

La rentabilidad neta del activo también conocido como ROA hace alusién a la
capacidad que tiene la empresa de producir utilidades a partir de su activo,

independientemente de como haya sido financiado. La Tabla 17 muestra que las Pymes
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del sector agricola de la provincia de Cotopaxi mantienen una mejor administracion de
los activas, por lo que, en promedio existié un rendimiento del 9%. Por lo contrario, a
nivel nacional no se vivié un escenario alentador en los Ultimos 5 afios puesto que la
rentabilidad sobre el activo neto se represent6 en 1%. Comparando estos resultados se
identificé que tanto a nivel nacional como provincial los datos se encuentran agrupados

pues la desviacidén estandar que presentan es de 0,02 y 0,04 respectivamente.

Figura 13
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Nota. Variacion de la rentabilidad neta del activo

La Figura 13 presenta el comportamiento historico de la rentabilidad del activo
neto. En Cotopaxi se ha detectado un crecimiento significativo en el afio 2016 pues
dicho indicador alcanzé un 13%, las empresas cotopaxenses son mas diestras en la
gestion de los activos por lo que se produjo un buen margen de utilidad, versus un 0,1%

gue se obtuvo en Ecuador en el mismo afio. Esta comparacion indica que los datos se
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encuentran inversamente relacionado puesto que a nivel provincial la rentabilidad tiende

a aumentar, pero a nivel nacional este disminuye. Este fendmeno es evidenciado en el

periodo 2015 al 2018. Para el afio 2019 el sector agricola presenta un decremento de

6% en Cotopaxi y de 0,01% en el pais, donde eventos externos afectaron directamente

a este y otros sectores econémicos.

E 2. Margen bruto.

Tabla 18

Margen bruto

Ecuador Cotopaxi

Afio X y
2015 0,36 0,45
2016 0,17 0,6
2017 0,63 0,54
2018 0,39 0,7
2019 0,34 0,29

z 0,378 0,516

(o} 0,16 0,16

Nota. Donde x y ¥ representan la media de cada periodo analizado en Ecuador y

Cotopaxi respectivamente, z es la media de los promedios, y ¢ (sigma) es la desviacién

estandar de los promedios a nivel nacional y provincial. Datos tomados de la

SUPERCIAS (2020b).
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En la tabla 18 se detalla la informacién obtenida sobre el indicador de margen
bruto, donde se refleja la capacidad que tiene la empresa de cubrir tanto los costos
como los gastos operacionales y asi generar utilidad antes de descontar los impuestos.
En promedio, el margen bruto de Ecuador es de 37,8% y Cotopaxi presenta un 51,6%.
Esto denota que a nivel provincial existe mejor administracion de los recursos ya que las
ventas efectuadas permitieron que las Pymes cubran los costos de produccion y
cuenten con un margen de utilidad. A su vez, se identific6 que ambos escenarios

poseen la misma dispersion de informacion, pues la desviacion estandar es de 0,16.

Figura 14

Margen bruto
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Nota. Variacion del margen bruto

La figura 14 muestra el comportamiento histérico del margen bruto y es evidente
gue la informacién presentada se encuentra inversamente relacionada, es decir que si
el indice a nivel provincial aumenta el valor del ratio a nivel nacional baja, y viceversa.

En Cotopaxi, el punto maximo de este indicador se encuentra en el afio 2018 con un
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70%, esto refleja que las Pymes del sector agricola estdn administrando correctamente
sus costos pues han generado un margen de utilidad bruta favorable. Esto no sucedié
en el 2019 pues se presenté un margen bruto del 29%, donde las entidades mostraron
mayor deficiencia en la administracion de los recursos por lo que no pudieron cubrir sus

costos.

En el afio 2016, el sector agricola a nivel nacional obtuvo un punto minimo de
margen bruto del 17%. Esto denota que el modelo de administracion de sus costos y
gastos no fue el mas favorable. Para el siguiente afo, existe un crecimiento significativo,

pues el margen bruto que se alcanz6 en el 2017 fue del 63%.

E 3. Rentabilidad operacional del patrimonio.

Tabla 19

Rentabilidad operacional del patrimonio

Ecuador Cotopaxi

Afno X y
2015 0,07 0,27
2016 0,02 0,32
2017 0,06 0,29
2018 0,15 0,61
2019 0,11 0,13

z 0,082 0,324

o 0,05 0,18

Nota. Donde x y y representan la media de cada periodo analizado en Ecuador y
Cotopaxi respectivamente, Z es la media de los promedios, y ¢ (sigma) es la desviacion
estandar de los promedios a nivel nacional y provincial. Datos tomados de la

SUPERCIAS (2020b).
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En la tabla 19 se detalla la informacién referente a la rentabilidad operacional del
patrimonio (ROE). Este indicador permite conocer el rendimiento que le ofrece la
empresa a los accionistas por la inversion realizada en la misma. En relacion a la
agrupacioén de la informacién se puede analizar que las Pymes de Cotopaxi en
promedio tienen mayor dispersion de datos respecto a la media, a diferencia de

Ecuador que presenta una desviacion estandar de 0,05.

La rentabilidad que ofrecen las Pymes de Cotopaxi es de 32,4% siendo este
superior al presentado en el pais que se encuentra en 8,2%. Basada en esta
comparacion se puede decir que las organizaciones a nivel provincial son mas
cautelosas sobre la administracion de sus recursos pues de esta manera generan un

beneficio para aquellas personas que han invertido en empresas del sector agricola.

Figura 15

Rentabilidad operacional del patrimonio

0,6
0,5
0,4
0,3
0,2

0,1
Ecuador

0 Cotopax
2015 2016 2017 2018 2019

Nota. Variacion de la rentabilidad operacional del patrimonio
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La Figura 15 refleja el comportamiento historico de la rentabilidad operacional
del patrimonio. Aparentemente ambas graficas siguen la misma tendencia pues los
datos se encuentran directamente relacionados desde el afio 2017 hasta el 2019. Es
decir que se produjeron niveles favorables de rentabilidad operacional del patrimonio

tanto a nivel nacional como de la provincia.

En Ecuador y Cotopaxi se identificé un punto alto en el afio 2018, donde se ha
obtenido una ROE del5% y 61% respectivamente. Lo mencionado hace referencia a
gue el sector agricola ha implementado buenas estrategias para orientar los recursos de
manera eficiente y asi generar beneficio para los inversionistas. Por lo contrario, la
deficiencia de la administracion es evidenciada en el afio 2019 pues reflejo un 13% para
la provincia de Cotopaxi y a nivel nacional esto se reflejé en el 2016, donde la

rentabilidad no fue superior al 2%.

4.1.2. Analisis de la encuesta aplicada

Para conocer las politicas de inversion en activos circulantes ejecutadas por los
gerentes de las Pymes del sector agricola de la provincia de Cotopaxi, se ha efectuado
la aplicacion de un instrumento de investigacion (encuesta), mismo que ha sido validado
por docentes de la Universidad de las Fuerzas Armadas ESPE-L. Cabe sefialar que la
investigacion de campo fue realizada via electrdnica para aquellas empresas que se
encontraban realizando teletrabajo y presencial para las entidades que realizaban sus

actividades con normalidad.

La informacién obtenida en la aplicacion de 45 encuestas, fue procesada en el
software SPSS, mismo que proporciona tablas de frecuencia y graficas que apoyan al

analisis e interpretacion de los resultados.



Datos informativos

Enunciado 1: Seleccione la ubicacion de la entidad.

Tabla 20

Ubicacién de la entidad
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. . Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje .
valido acumulado
Latacunga 36 80,00 80,00 80,00
Puijili 4 8,90 8,90 88,90
La Man&a 5 11,10 11,10 100,0
Total 45 100,00 100,00

Figura 16

Equivalencia en la sectorizacion de las entidades
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Andlisis e interpretacién
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De la informacién analizada en la Figura 16, se puede observar que un 80% de

las entidades se encuentran ubicadas en Latacunga, el 11% en La Mana y el 9% en

Pujili. Mediante estos resultados se determina que las Pymes del sector agricola

presentan mayor concentracion en el cantén Latacunga y en menor proporcion se

localizan en Pujili. Estos resultados son consistentes con la base de datos extraida del

portal de la SUPERCIAS.

Enunciado 2: Seleccione la forma juridica de la empresa que usted dirige.

Tabla 21

Forma juridica

Porcentaje Porcentaje

Frecuencia Porcentaje _
valido acumulado
Andnima 29 64,44 64,44 64,44
Responsabilidad
o 16 35,56 35,56 100,00
limitada
Total 45 100,00 100,00




Figura 17
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Analisis e interpretacion

La Figura 17 indica que en la provincia de Cotopaxi el 64,44% de las Pymes
mantiene una figura juridica de sociedad an6nima y el 36% corresponde a las
compafiias de responsabilidad limitada. De acuerdo con el andlisis efectuado existe
mayor constitucion de empresas bajo la figura legal de sociedad anénima ya que las

entidades del sector agricola se manejan con aportes de accionistas.

112



Enunciado 3: Seleccione de empresa segun su tamafio.

Tabla 22

Tamafio de la empresa
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. . Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje .
valido acumulado
Pequefia 24 53,33 53,33 53,33
Mediana 21 46,67 46,67 100,00
Total 45 100,00 100,00

Figura 18

Tamarfo de la empresa

Analisis e interpretacion

Orequena
Eiediana

La Figura 18 muestra que el 53% de los administradores consideran que la

entidad que dirigen es pequefiay el 47% asume que son medianas. Sin embargo, es

evidente que dentro de las sociedades falta reforzar el concepto que engloba a una
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pequefia y mediana empresa dentro del marco legal. Donde el nimero de empleados,

volumen de ventas y activos son las principales categorias que diferencian el tamafio de

una organizacion.

Enunciado 4: Seleccione el tempo que se ha mantenido activo en el mercado

Tabla 23

Tiempo de actividad

) _ Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje _
valido acumulado
1-3 aflos 4 8,89 8,89 8,89
4-6 afios 8 17,78 17,78 26,70
7-10 afios 12 26,67 26,67 53,30
mas de
21 46,67 46,67 100,00
10 afios
Total 45 100,00 100,00
Figura 19
Tiempo de actividad
M 12 afos
[4-6 afos
[E7-10 afios

Emas de 10 afos
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Andlisis e interpretacién

Como se presenta en la Figura 19, el 47% de las Pymes se ha mantenido en
funcionamiento por mas de 10 afos, el 26% de las entidades tienen de 7 a 10 afios en
el mercado, un 18% de las empresas estan activas de 4 a 6 afios y el 9% estan en

marcha menos de tres afos.

La Pymes del sector agricola mayormente se han mantenido activas por mas de
10 afios. Sin embargo, ese tiempo muestra que las empresas son relativamente jovenes

en comparacion a las entidades de otros sectores economicos.

Enunciado 5: Seleccione el nivel de formacion académica.

Tabla 24

Nivel académico

_ _ Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje )
valido acumulado
Bachillerato 2 4,44 4,44 444
Tercer nivel 40 88,89 88,89 93,33
Cuarto nivel 3 6,67 6,67 100,00
Total 45 100,00 100,00
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Figura 20
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Analisis e interpretacion

De acuerdo a la Figura 20, el 89% de los gerentes de las Pymes mantienen un
nivel académico de tercer nivel, el 7% tiene un cuarto nivel de educacion y un 4% son
bachilleres. Como se puede evidenciar en los resultados presentados, la mayor parte de
gerentes de las Pymes del sector agricola de la provincia de Cotopaxi cuentan con nivel
académico aceptable pues cuentan con los conocimientos necesarios para llevar una

administracion eficiente de sus negocios.

Administracion del capital de trabajo

Pregunta 1: Considerando que el capital neto de trabajo comprende la gestién
de los activos y pasivos corrientes, para mantener el giro habitual del negocio ¢ dispone
la empresa de politicas financieras para el manejo de las cuentas del capital neto de

trabajo?



Tabla 25

Politicas financieras del capital neto de trabajo
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) ) Porcentaje Porcentaje
Frecuencia  Porcentaje -
valido acumulado
Si 45 100,00 100,00 100,00

Figura 21

Politicas financieras del capital neto de trabajo

Analisis e interpretacion

De acuerdo al andlisis de datos efectuado en la Tabla 25, se determina que el

100% de los gerentes encuestados estipulan politicas financieras para mantener una

gestion adecuada de los rubros que conforman el capital neto de trabajo. En

consistencia a los resultados presentados en la pregunta 1, es evidente que el manejo

de los recursos del activo y pasivo corriente es fundamental dentro de las entidades ya
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gue la administracion eficiente de los mismos, permite que las organizaciones cuenten
con la liquidez suficiente para mantener el giro habitual del negocio y sean capaces de

hacer frente a sus obligaciones al corto plazo.

Pregunta 2: Considera que la administracion del capital de trabajo influye

directamente en la liquidez, rentabilidad y competitividad de la empresa?

Tabla 26

Administracion del capital neto de trabajo

) ) Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje .
valido acumulado

Si 45 100,00 100,00 100,00

Figura 22

Administracion del capital neto de trabajo
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Andlisis e interpretacién

La Figura 22 muestra que el 100% de las Pymes del sector agricola de la
provincia de Cotopaxi consideran que la administracion del capital neto de trabajo

influye directamente en la rentabilidad, liquidez y competitividad.

De acuerdo a la evaluacion previa que se realizé sobre el nivel académico que
poseen los administradores, se determina que mayormente las Pymes cuentan con
personal capacitado que conoce que cualquier decision que se pueda adoptar en la
empresa en términos financieros tiene una incidencia en varios rubros de los estados
financieros. De tal manera que esto repercute en la rentabilidad, liquidez y

competitividad que haya obtenido la organizacion en un tiempo determinado.

Pregunta 3: ¢ Cudles son los determinantes de la inversion en capital neto de trabajo?

Tabla 27

Determinantes de inversion en capital neto de trabajo

) _ Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje ]
valido acumulado
Volumen de
32 71,11 71,11 71,11
ventas
Tipo de producto 4 8,89 8,89 80,00
Capacidad de
9 20,00 20,00 100,00

produccién
Total 45 100,00 100,00
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Figura 23
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Analisis e interpretacion

Los resultados presentados en la Figura 23 indican que el 71% de los gerentes
encuestados determinan la inversion por el volumen de ventas, un 20% asigna recursos
de acuerdo a la capacidad de produccién que tiene la empresa y el 9% lo establece por

el tipo de producto.

Evidentemente la mayor parte de Pymes del sector agricola destinan montos de
inversion para el capital neto de trabajo basado en el volumen de ventas. Este
determinante permite medir los ingresos que ha tenido una empresa por el desarrollo de
la actividad econ6mica. A su vez, indica que si existe mayor volumen de venta se
obtendra un margen de utilidad que puede ser invertido, caso contrario, solo permitiran

cubrir los costos de produccion.
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Los administradores estan conscientes de que la inversion depende netamente
de los ingresos por ventas ya que este rubro permite generar el flujo de efectivo en las
cuentas de liquidez. Dadas las condiciones del mercado, las ventas son realizadas al
contado y no se manejan plazos extensos para sus cuentas por cobrar; por lo tanto, el

tiempo Optimo para recuperar su cartera es de 30 dias.

Pregunta 4: ¢ Cdmo considera que es el nivel del capital neto de trabajo que

maneja su empresa?

Tabla 28

Nivel del capital neto de trabajo

_ _ Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje )
valido acumulado
Muy 6ptimo 1 2,22 2,22 2,22
Optimo 22 48,89 48,89 51,11
Medianame
_ 13 28,89 28,89 80,00
nte 6ptimo
Estable 9 20,00 20,00 100,00

Total 45 100,00 100,00
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Figura 24
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Analisis e interpretacion

La Figura 24 muestra que, del total de las Pymes analizadas, el 49% mantienen
un nivel 6ptimo de capital neto de trabajo, el 29% tiene un nivel medianamente optimo,

el 20% posee un es estable y un 2% cuenta con un capital de trabajo muy éptimo.

De acuerdo a los resultados expuestos, es evidente que la mayor parte de las
organizaciones que conforman el sector agricola de Cotopaxi, mantienen un nivel
optimo de capital neto de trabajo puesto que este rubro es considerado como un
margen que proporciona seguridad a los entes econdmicos para mantener el giro
habitual del negocio. Asi mismo es importante recalcar que permite visualizar la liquidez

con la que cuentan las entidades al corto plazo.
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Pregunta 5: ¢La empresa establece un monto maximo y minimo de efectivo que

se debe mantener en las cuentas de caja, caja chica y bancos?

Tabla 29

Nivel de efectivo en caja, caja chica y bancos

] . Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje .
valido acumulado
Si 45 100,00 100,00 100,00

Figura 25

Nivel de efectivo en caja, caja chica y bancos

Analisis e interpretacion

De acuerdo a los resultados expuestos en la Figura 25, es evidente que el 100%
de la poblacion analizada establece montos maximos y minimos de efectivo que se

deben mantener en las cuentas de caja, caja chica y bancos. Respecto a lo mencionado
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se deduce que las Pymes del sector agricola cuentan con manuales de politicas
contables que permiten conocer aquellos criterios que se han fundamentado para el
tratamiento de las partidas contables con la finalidad de tener seguridad de que la

informacién presentada ante el ente de control sea confiable, efectiva y verificable.

Pregunta 6: ¢Cuales son los problemas mas comunes al administrar el efectivo

de la empresa?

Tabla 30

Problemas al administrar efectivo

) _ Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje .
valido acumulado

Retraso en los
pagos de los 26 57,78 57,78 57,78
clientes
Fluctuaciones en
los niveles de
precios de los
insumos para el 10 22,22 22,22 80,00
desarrollo de la
actividad
economica
Otorgar demasiado
crédito en ventas ° 20.00 20,00 100,00

Total 45 100,00 100,00
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Figura 26
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Andlisis e interpretacién

La Figura 26 muestra que el 58% de los gerentes encuestados tuvieron
problemas al administrar el efectivo por los retrasos en los pagos de los clientes. Asi
mismo, se presenta que el 22% de las dificultades se dan por las fluctuaciones en los
niveles de precios de los insumos para el desarrollo de la actividad econémica. Y

finalmente el 20% se debe a que han otorgado demasiado crédito en sus ventas.

De acuerdo a los resultados presentados, se visualiza que gran parte de las
Pymes encuestadas tienen problemas por la tardanza en los pagos de los clientes. Hay
gue reconocer que cualquier operacion comercial efectuada a crédito implica el riesgo
de impago. Si bien es cierto la informacién al 2020 no esta disponible por lo que para
futuros andlisis se debera considerar que eventos externos pueden cambiar una

situacion actual y llevar a dificultades financieras. Es asi el caso del covid-19 que trajo
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consigo una fuerte crisis de liquidez por la paralizacion de las actividades econémicas,

donde todos los sectores productivos fueron afectados.

Si las organizaciones tienen un volumen considerable de cuentas por cobrar,

esta representard una partida importante en el activo corriente de la entidad. Asi mismo

se tiene el problema de la fluctuacion de los precios de los insumos, donde la volatilidad

gue presenta el mercado es el principal riesgo que se detecta al momento de

direccionar recursos sin tener la certeza de que la inversion realizada genere beneficios

a futuro.

Pregunta 7: Considerando que los instrumentos negociables de la empresa se

albergan en los activos financieros como depésitos, créditos, bonos y acciones ¢ Cémo

considera que se encuentra el nivel de inversion en este rubro?

Tabla 31

Inversion en instrumentos financieros

_ _ Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje _
valido acumulado
No existe inversion 2 4,44 4,44 444
Deficiente o baja 3 6,67 6,67 11,01
Medianamente 6ptima 33 73,33 73,33 84,34
Optima 7 15,56 15,56 100,00
Total 45 100,00 100,00
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Figura 27
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Analisis e interpretacion

De acuerdo a los resultados expuestos en la Figura 27, se determina que el 73%
de las Pymes encuestadas tienen un nivel de inversion mediamente 6ptimo en
instrumentos financieros. El 16% posee un nivel 6ptimo, un 7% mantiene una deficiente

inversion en instrumentos financieros y el 4% carece de este tipo de inversion.

En Ecuador, dentro de las alternativas para realizar inversién en instrumentos
financieros se destacan los siguientes: depdsitos a plazo fijo, compra de bonos,
acciones, commodities, divisas, futuros entre otros. En relacién a lo expresado, es
evidente que este tipo de inversion no es comun en el sector agricola ya que la mayor
parte de Pymes indicaron que mantienen un nivel medianamente 6ptimo de activos

financieros.
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Pregunta 8: ¢ Qué determinantes considera la organizacion para establecer las

politicas de crédito?

Tabla 32

Determinantes de politicas de crédito

) ] Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje .
valido acumulado
Volumen de compra
) 19 42,22 42,22 42,22
del cliente
Fidelidad del cliente 14 31,11 31,11 73,33
Estrategias de venta 9 20,00 20,00 93,88
Situacion econémica 2 4,44 4,44 97,88
Mercado 1 2,22 2,22 100,00
Total 45 100,00 100,00
Figura 28
Determinantes de politicas de crédito
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Andlisis e interpretacién

De acuerdo a los resultados expuestos en la Figura 28, es visible que el 42% de
las Pymes establecen politicas de crédito basandose en el volumen de compra del
cliente; un 31% las establece de acuerdo a la fidelidad del cliente; el 20% define
lineamientos de crédito como estrategias de venta, un 4% analiza la situacion

econdmica y finalmente el 2% se basa en el mercado.

Un punto a favor de mantener operaciones a crédito es que al ofrecer a los
clientes facilidades de pagos se asegura el crecimiento de las ventas. Por lo que, las
entidades deben fundamentar politicas de crédito que no generen perdidas
sustanciosas a través del andlisis de varios factores. Basado en lo mencionado se
determina que la mayor parte de las Pymes de Cotopaxi se enfocan en examinar el

volumen de compra de los clientes para determinar la politica a implementarse.

Pregunta 9: De las siguientes politicas de cobro ¢ Cual es la mas importante

aplicada en su empresa?

Tabla 33

Politica de crédito

) . Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje

valido acumulado
Negociar cobros
progresivos en
funcion del
18 40,00 40,00 40,00

porcentaje de
adelanto del

trabajo
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) ) Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje )
valido acumulado
Pagar comisiones
sobre lo cobrado,
12 26,67 26,67 66,67
no sobre lo
vendido
No surtir nuevos
pedidos si existen 14 31,11 31,11 97,88
saldos pendientes
Eliminar a los 1
clientes poco 2,22 2,22 100,00
rentables
Total 45 100,00 100,00
Figura 29

Politica de crédito

Negociar cobros
progresivos en

.funci[’m del
porcentaje de
adelanto del
trabajo

FPagar comisiones
sobre lo cobrado,
no sobre lo
vendido

Mo surtir nuevos
pedidos si existen
saldos pendientes
Eliminar a los
clientes poco
rentables




131

Andlisis e interpretacién

La Figura 29 muestra que el 40% de las Pymes aplican la politica de negociar
cobros progresivos en funcién del porcentaje de adelanto del trabajo; el 31% no surte
nuevos pedidos si existen saldos pendientes. Por su parte el 27% paga comisiones sobre

lo cobrado, no sobre lo vendido; y el 2% elimina a los clientes poco rentables.

La mayor parte de las Pymes aplican la politica de negociar cobros progresivos
en funcién del porcentaje de adelanto del trabajo. Este lineamiento permite recuperar la
cartera de manera sucesiva, de tal manera que el riesgo de impago se reduzca. Otra de
las politicas generalmente aplicadas es la de no surtir nuevos pedidos mientras existan
valores pendientes de cobro, esta estrategia encamina a que el volumen de ventas

disminuya considerablemente; por lo que no seria una de las mejores alternativas.

Pregunta 10: ¢ Cual es el plazo de cobro de las ventas efectuadas a créditos?

Tabla 34

Plazo de cobro de ventas a crédito

) _ Porcentaje Porcentaje
Frecuencia  Porcentaje _
valido acumulado
Entre 7 y 20 dias 6 13,33 13,33 13,33
30 dias 31 68,89 68,89 82,22
60 dias 7 15,56 15,56 97,88
120 dias 1 2,22 2,22 100,00

Total 45 100,00 100,00
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Figura 30

Plazo de cobro de ventas a crédito

EEntre 7y 20 dias
30 dias

60 dias

0120 dias

Analisis e interpretacion

De acuerdo a los resultados expuestos en la Figura 30, se determina que el 69%
de las Pymes conceden créditos de hasta 30 dias, el 16% lo otorga por 60 dias, un 13%

acepta cobros de 7 a 20 dias y el 2% hasta 120 dias plazo.

Es evidente que la politica de cobro aplicada por las entidades del sector
agricola es la de establecer un plazo maximo de 30 dias para recuperar la cartera
deriva de las ventas efectuadas a crédito. Este tiempo es 6ptimo para que las
organizaciones tengan la capacidad de generar el flujo de efectivo necesario para

mantener el giro habitual del negocio y hacer frente a sus obligaciones al corto plazo.
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Tras haberse desarrollado un analisis financiero se determina que la politica
implementada es consistente con el giro del negocio ya que los resultados indican que
en mayor proporcion las ventas se realizan al contado y no usan plazos extensos para

recuperar sus cuentas por cobrar.

Pregunta 11: ¢ Cudl es el plazo de pago que le otorgan sus proveedores al

momento de realizar una compra a crédito?

Tabla 35

Plazo de pago a proveedores

. . Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje

valido acumulado
Entre 7 y 20 dias 2 4,44 4,44 4.44
30 dias 14 31,11 31,11 35,66
60 dias 24 53,33 53,33 88,99
90 dias 5 11,11 11,11 100,00
Total 45 100,00 100,00

Figura 31

Plazo de pago a proveedores

[ClEntre 7+ 20 dias
30 dias
50 dias
a0 dias
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Andlisis e interpretacién

De acuerdo a los resultados expuestos en la Figura 31, se determina que el 53%
de las Pymes tienen plazo de pago a sus proveedores por 60 dias, un 31% paga a sus
proveedores en 30 dias, el 11% lo hace en 90 dias y un 4% tiene entre 7 a 20 dias

plazo.

Es evidente que las organizaciones en su mayoria tienden a cancelar sus
compras a crédito en 60 dias. El poder de negociacion que han tenido las empresas ha
sido mas influyente sobre las decisiones de los proveedores, puesto que el plazo

otorgado para el pago de las compras a crédito es concordante con el giro del negocio.

Pregunta 12: ¢ La empresa cuenta con politicas contables en relacién a los

inventarios?

Tabla 36

Politicas contables de inventarios

_ _ Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje )
valido acumulado
Si 37 82,22 82,22 82,22
No 8 17,78 17,78 100,00

Total 45 100,00 100,00
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Figura 32

Politicas contables de inventarios

s
Mo

Analisis e interpretacion

La Figura 32 muestra que el 82% de las Pymes encuestadas tienen politicas

contables en relacion al manejo de los inventarios y un 18% carecen de estas.

De acuerdo a los resultados expuestos se determina que la mayor parte de
gerentes estipulan lineamientos para el tratamiento de las existencias con la finalidad de

reducir costos de mantenimiento y garantizar la calidad del producto.

Pregunta 13: ¢ Se fijan puntos maximos y minimos para el control de

inventarios?



Tabla 37

Control de inventarios
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_ _ Porcentaje Porcentaje
Frecuencia  Porcentaje .
valido acumulado
Si 37 82,22 82,22 82,22
No 8 17,78 17,78 100,00
Total 45 100,00 100,00

Figura 33

Control de inventarios

Analisis e interpretacion

La Figura 33 muestra que el 82% de las Pymes encuestadas fijan puntos

maximos y minimos para el control de inventarios y el 18% no mantiene esta politica.
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Se debe considerar que los inventarios representan uno de los activos mas
significativos dentro de la entidad. De acuerdo a lo mencionado, la mayor parte de
Pymes consideran que es importante fijar puntos maximos y minimos de existencias; ya
gue esta estrategia permitira conocer el nivel del inventario, es decir sera una medida

para no incurrir en exceso hi en escasez.

Pregunta 14: ¢;La empresa posee capital de trabajo para invertir en los procesos

de produccién con la finalidad de mejorar la calidad de los productos?

Tabla 38

Calidad del producto

) _ Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje
valido acumulado
Si 44 97,78 97,78 97,78
No 1 2,22 2,22 100,00
Total 45 100,00 100,00

Figura 34

Calidad del producto
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Andlisis e interpretacién

De acuerdo a los datos expresados en la Figura 34 se determina que el 98% de
las Pymes cuenta con capital de trabajo para invertir en los procesos productivos para
mejorar la calidad del producto. Por su parte el 2% no tiene la capacidad para realizar

este tipo de inversion.

El mercado se encuentra en constante movimiento por lo que las exigencias de
los clientes son mas grandes y obligan a las empresas a crear nuevos productos o
mejorar los existentes. Por tal motivo, gran parte de la poblacién encuestada afirma que
cuenta con el capital neto de trabajo suficiente para realizar inversiones que ayuden a

mejorar la calidad de los productos.

Pregunta 15: ¢ La rentabilidad y funcionamiento de la empresa ha mejorado con

relacion a los ultimos 5 afios?

Tabla 39

Rentabilidad y funcionamiento

_ _ Porcentaje Porcentaje
Frecuencia  Porcentaje _
valido acumulado
Si 42 93,33 93,33 93,33
No 3 6,67 6,67 100,00

Total 45 100,00 100,00
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Figura 35

Rentabilidad y funcionamiento

Analisis e interpretacion

La Figura 35 indica que el 93% de los gerentes estiman que la rentabilidad y el
funcionamiento de las empresas que dirigen ha mejorado considerablemente. Por su
parte el 7% afirma que han atravesado por dificultades econémicas, pero se encaminan

a fortalecer su estructura financiera para generar beneficios a futuro.

Al analizar estos resultados se determina que la mayor parte de las Pymes del
sector agricola han sido rentables en los Ultimos afios. Esto se debe a que la gestion de
los recursos ha sido eficiente y pese a las adversidades del entorno no se han visto

afectadas.

Pregunta 16: ¢Piensa usted que la empresa es rentable frente a la

competencia?
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Tabla 40

Rentabilidad frente a la competencia

) ) Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje .
valido acumulado
Si 45 100,0 100,0 100,0

Figura 36

Rentabilidad frente a la competencia

Analisis e interpretacion

De acuerdo a los resultados expuestos en la Figura 36 se determina que el

100% de las Pymes muestran rentabilidad ante su competencia.

Una organizacion para obtener rentabilidad debe considerar una serie de
factores. Por lo que, diversificar sus areas de inversion sera su principal diferencia entre

las organizaciones que componen el mismo sector econémico. Asi mismo, la flexibilidad
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para adaptarse a los cambios que se producen en el entorno permite conocer cual
entidad tiene mayor versatilidad para modificar o mejorar sus productos ante las

exigencias del mercado.

4.2. Discusion de los resultados

El procesamiento de la informacion obtenida en la aplicacion de 45 encuestas a
las Pymes del sector agricola de la provincia de Cotopaxi, se efectué mediante el
software SPSS version 25, mismo que proporciona tablas de frecuencias y gréaficas que
facilitan el analisis de los resultados obtenidos. A su vez, permitio esclarecer el tipo de

administracion que llevan las cuentas que conformar el capital neto de trabajo.

Mediante un andlisis general, se determina que las organizaciones cuentan con
manuales de politicas que explican el tratamiento contable que han recibido las partidas
gue se albergan en el activo corriente. Ademas, es notorio que existe conocimiento
sobre la importancia de administrar eficientemente el capital neto de trabajo ya que este

influye directamente en el nivel de liquidez y rentabilidad de las empresas.

Considerando gue entre las alternativas de inversion en instrumentos financieros
se encuentran los depdésitos a plazo fijo, la compra de bonos, acciones, commodities,
divisas entre otros. Se detectd que la inversién en activos financieros no es comun
entre las Pymes del sector agricola de Cotopaxi. Por lo que, en este sentido mantienen

un nivel de inversién mediamente 6ptimo.

Asi mismo, es preciso mencionar que uno de los problemas mas comunes al
momento de administrar el efectivo de la empresa es el retraso en los pagos de los
clientes ya que toda operacion comercial efectuada a crédito implica tener un riesgo de

impago. Pese a este y otros problemas que se han presentado en el entorno las
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empresas han tenido la capacidad de gestionar adecuadamente sus recursos para

mantenerse activas.

Es preciso recordar que dentro de las politicas de inversidn en activos
circulantes se tiene la politica relajada que se caracteriza por mantener un alto riesgo,
puesto que presenta una estrategia de crédito mas liberal y mantiene cantidades
grandes en efectivo e inventarios. Por su parte, la politica restringida es usada en el
auge econémico ya que por esta condicidn macroeconémica las empresas alcanzan sus
objetivos de ventas sin la necesidad de alargar el tiempo de crédito y el efectivo e
inventarios es minimo. Finalmente, la politica moderada establece un equilibrio entre las

politicas relajada y restringida.

Para determinar el tipo de politica de inversidon en activos circulantes aplicada en
las Pymes del sector agricola se ha creado una tabla que relaciona las preguntas con el

nivel de respuesta.

Tabla 41

Politica de inversién en activos circulantes

Interrogante Alternativa Porcentaje Resultado

¢ Como considera que es el nivel del

capital de trabajo que maneja su Optimo 49%
empresa?
¢ Cual es el plazo de cobro de las ] Politica de
o 30 dias 69% ; >
ventas efectuadas a crédito? inversion
¢, Cudl es el plazo de pago que le moderada

otorgan sus proveedores al momento
de

realizar una compra a crédito?

60 dias 53%
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En la Tabla 41 se ha tomado como referencia a 3 interrogantes con sus
respectivos porcentajes de respuestas. De acuerdo a la informacion presentada, las
Pymes del sector agricola mantienen plazos de recuperacion de cartera de 30 dias, las
condiciones de crédito con proveedores no exceden los 60 dias y mantienen un nivel
optimo de capital neto de trabajo. Bajo estos parametros, es evidente que en general las
empresas estan optando por una politica de inversion moderada en activos circulantes,

misma que genera rentabilidad moderada y presenta un nivel de riesgo aceptable.

4.3. Comprobacién de la hipétesis

La hipétesis forma parte importante dentro de la investigacion ya que es la base
para dar inicio al proceso investigativo. El desarrollo del estudio y el analisis riguroso de
la informacion obtenida debera servir como fuente de comparacion para aceptar o

rechazar la hipétesis inicialmente planteada.

Para comprobar la hipétesis del presente estudio se utilizé6 como herramienta el
software SPSS version 25 y el programa Microsoft Excel. Se efectuaron dos cruces de 3
preguntas de la encuesta aplicada a los gerentes de las Pymes del sector agricola de la
provincia de Cotopaxi con la finalidad de determinar la relacion existente entre la

variable dependiente e independiente.

4.3.1. Variables de investigacion

Variable dependiente: Desempefio de las Pymes

Variable independiente: Politicas de inversion en activos circulantes
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4.3.2. Planteamiento de hipétesis

Hipotesis alternativa (H1): Las politicas de inversién en activos circulantes
influyen en el desempeno de las Pymes del sector agricola de la provincia de Cotopaxi

reguladas por la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros en el afio 2019.

Hipotesis nula (HO): Las politicas de inversion en activos circulantes no influyen
en el desemperio de las Pymes del sector agricola de la provincia de Cotopaxi

reguladas por la Superintendencia de Compainiias, Valores y Seguros en el afio 2019.

4.3.3. Establecimiento del nivel de significancia

La comprobacion de hipétesis tiene por objetivo verificar por medio de un
conjunto de hechos observados si existe relacion o no con la hipétesis planteada, de tal
forma que se puede validad la exactitud de los resultados. De esta manera se ha
establecido un nivel de significancia estadisticamente significativo de 0,05 y un nivel de

confianza de 0,95.

A. Chi- cuadrado.

Cruce 1: Analisis de los determinantes de inversion de capital neto de trabajo y

su incidencia en la rentabilidad y funcionamiento de la empresa.

a) Determinacién del estadistico chi - cuadrado

En este apartado del estudio se procede a realizar el cruce de la variable
dependiente e independiente con la finalidad de determinar la existencia de una relacion
directa entre estas dos. Para lo cual, se ha tomado en cuenta la pregunta 3 como
variable independiente que corresponde a los determinantes de la inversion del capital

neto de trabajo. Del mismo modo se elige la pregunta 15 como variable dependiente
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gue se refiere al mejoramiento que ha tenido la rentabilidad y el funcionamiento de las

Pymes en los Ultimos 5 afios.

Con ayuda del software SPSS versidn 25 se realizé las tablas contingencia para
conocer el estadistico chi- cuadrado. Una vez obtenido el resultado se verificd por

medio del programa Microsoft Excel.

Tabla 42

Cruce 1: Inversién en capital neto de trabajo

15. ¢Larentabilidad y
funcionamiento de la empresa ha
mejorado con relacion a afios

3. ¢ Cuales son los determinantes de la anteriores?

inversion en capital de trabajo?

Si No Total
Recuento 31 1 32
Volumen Frecuencia esperada 29,9 2,1 32,0
de ventas
% del total 68,9% 2,2% 71,1%
_ Recuento 2 2 4
Tipo de Frecuencia esperada 3,7 3 4,0
producto
% del total 4,4% 4,4% 8,9%
Capacidad Recuento 9 0 9
de Frecuencia esperada 8,4 ,6 9,0
produccion % del total 20,0% 0% 20,0%
Recuento 42 3 45
Frecuencia esperada 420 3,0 45,0
Total
% del total 93,3% 6,7% 100,0%

En la Tabla 44, se evidencia que el 71% de los gerentes encuestados
consideran que el principal determinante para direccionar inversion para el capital neto
de trabajo es el volumen de ventas. Este porcentaje muestra mayor concentracion en

aquellas entidades que han mejorado su rentabilidad y funcionamiento en los ultimos 5
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afios. Por su parte, el 20% indica que para obtener beneficios a futuro se debe
direccionar la inversién de acuerdo a la capacidad productiva. Finalmente, el 4% estima
gue se deben asignar recursos en el capital neto de trabajo en relacion al tipo de
producto. De tal manera, que esta inversion sea aprovechada y se genere rentabilidad

al finalizar el periodo.

Tabla 43

Cruce 1: Frecuencia observada-Excel

15. ¢Larentabilidad y
3. ¢Cuales son los _ _
funcionamiento de la empresa
determinantes de la ) » .
_ . _ ha mejorado con relacion a afios  Total general
inversion en capital de _
anteriores?

trabajo?
Si No
Volumen de ventas 31 1 32
Tipo de producto 2 2 4
Capacidad de produccion 9 0 9
Total general 42 3 45

Tabla 44

Cruce 1: Frecuencia esperada-Excel

15. ¢La rentabilidad y

3. ¢Cuéles son los funcionamiento de la empresa
determinantes de la ha mejorado con relacion a
inversién en capital de afios anteriores? Rttt
trabajo?
Si No
Volumen de ventas 29,9 2,1 32

Tipo de producto 3,7 0,3 4
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15. ¢Larentabilidad y

3. ¢ Cudles son los funcionamiento de la empresa
determinantes de la ha mejorado con relacién a
~ ; Total general
inversién en capital de anos anteriores?
trabajo? _
Si No
Capacidad de produccion 8,4 0,6 9
Total general 42 3 45
Tabla 45

Cruce 1: Prueba Chi cuadrado-SPSS

Sig. asintotica

Valor al _
(bilateral)
Chi-cuadrado de Pearson 13,3592 2 0,001
Razon de verosimilitudes 7,599 2 0,022
Asociacion lineal por lineal 0,153 1 0,696
N de casos vélidos 45

a. 4 casillas (66,7%) tienen una frecuencia esperada inferior a 5. La

frecuencia minima esperada es ,27.

Tabla 46

Cruce 1: Prueba chi- cuadrado- Excel

Frecuencia Frecuencia Chi cuadrado
observada esperada parcial
31 29,09 0,12540736
2 3,7 0,78108108
9 8,4 0,04285714
1 2,1 0,57619048




Frecuencia Frecuencia Chi cuadrado
observada esperada parcial
0,3 9,63333333
0 0,6 0,6
Chi cuadrado 11,7588694
G1 2
Resultados:

e Grados de libertad (gl): 3

e Chi- cuadrado calculado (x?): 11,759

b) Distribucién Chi-cuadrado tedrico

Tabla 47

Cruce 1: Tabla de distribuciéon de Chi- cuadrado
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v/p 0,001 0,0025 0,005 0,01 0,025 0,05 0,1
1 10,8274  9,1404 7,8794 6,6349 5,0239 3,8415 2,7055
2 13,815 11,9827 10,5965 19,2104 7,3778 5,9915 4,6052
3 16,266 14,3202 12,8381 11,3449 19,3484 7,8147 6,2514
4 18,4662 16,4238 14,8602 13,2767 11,1433 9,4877 17,7794
5 20,5147 18,3854 16,7496 15,0863 12,8325 11,0705 9,2363
6 22,4575 20,2491 18,5475 16,8119 14,4494 12,5916 10,6446
7 24,3213 22,0402 20,2777 18,4753 16,0128 14,0671 12,017
8 26,1239 23,7742 21,9549 20,0902 17,5345 15,5073 13,3616
9 27,8767 25,4625 23,5893 21,666 19,0228 16,919 14,6837
10 29,5879 27,1119 25,1881 23,2093 20,4832 18,307 15,9872

Después de haberse definido los grados de libertad (gl)= 2; y el nivel de

significancia de 0,05. Se ha obtenido un Chi- cuadrado teorico (x?) de 5,9915.
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¢) Comparacioén del Chi- cuadrado calculado y el Chi- cuadrado tedrico

Chi- cuadrado calculado (x2) = 11,759

Chi- cuadrado teorico (x?) = 5,9915.

d) Zona de aceptacion de hipotesis

Figura 37

Cruce 1: Curva Chi- cuadrado

Se rechaza HO

Se acepta
HO

4 & & T & 8 10 11 12 13 14 15 16 17 18

(x2)=11759
Regla de decision

HO: Si (x2 < x)

H1:Si (x2 > x)

Entonces: 11,759 >59915 ~— > Se rechaza la HO
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e) Decisioén estadistica

Para desarrollar el andlisis estadistico se utilizaron 2 grados de libertad y un
nivel de significancia del 5%. De tal manera, se obtuvo un valor de Chi- cuadrado
calculado de 11.759; este valor recae en el &rea de rechazo de la hipétesis nula (HO), y
es mayor al valor del Chi-cuadrado teérico que fue de 5,9915. Por tal razén se acepta la
Hipotesis alternativa (H1) y se determina que las politicas de inversion en activos
circulantes influyen en el desempefio de las Pymes del sector agricola de la provincia
de Cotopaxi reguladas por la Superintendencia de Compaiias, Valores y Seguros en el

ano 2019.

Cruce 2: Analisis del nivel de inversion de capital neto de trabajo y su incidencia

en la rentabilidad y funcionamiento de la empresa.

a) Determinacion del estadistico chi - cuadrado

En este apartado del estudio se procede a realizar el cruce de la variable
dependiente e independiente con la finalidad de determinar la existencia de una relacién
directa entre estas dos. Para lo cual, se ha tomado en cuenta la pregunta 4 como
variable independiente que corresponde al nivel de capital neto de trabajo que maneja
la empresa. Del mismo modo se elige la pregunta 15 como variable dependiente que se
refiere al mejoramiento que ha tenido la rentabilidad y el funcionamiento de las Pymes

en los ultimos 5 anos.

Con ayuda del software SPSS versidon 25 se realizaron las tablas de
contingencia para conocer el estadistico chi- cuadrado. Una vez obtenido el resultado

se verificd por medio del programa Microsoft Excel.



Tabla 48

Cruce 2: Nivel de inversion en capital neto de trabajo- SPSS
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4. ;Como considera que es el nivel

15. ¢Larentabilidad y
funcionamiento de la

empresa ha mejorado con

del capital de trabajo que maneja su . . Total
relacion a afios
empresa? _
anteriores?
Si No
Recuento 0 1 1
Muy 6ptimo Frecuencia esperada 9 1 1,0
% del total ,0% 2.2% 2.2%
Recuento 21 1 22
Optimo Frecuencia esperada 20,5 15 22,0
% del total 46,7% 2.2% 48,9%
_ Recuento 13 0 13
Medianame )
. Frecuencia esperada 12,1 9 13,0
nte 6ptimo
% del total 28,9% ,0% 28,9%
Recuento 8 1 9
Estable Frecuencia esperada 8,4 ,6 9,0
% del total 17,8% 2,2% 20,0%
Recuento 42 3 45
Total Frecuencia esperada 42,0 3,0 45,0
% del total 93,3% 6,7% 100,0%

En la Tabla 48, se evidencia que el 49% de los gerentes encuestados

consideran que mantienen un nivel 6ptimo de inversién en capital neto de trabajo.

Presentando mayor concentracién en aquellas empresas que obtuvieron mejor

rentabilidad y funcionamiento en los Gltimos 5 afios. Por su parte 29% cuenta con un

nivel mediamente éptimo de inversion en el activo corriente, este resultado tiene mayor

representacion en las entidades que han mejorado su rentabilidad y funcionamiento.
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Tabla 49

Cruce 2: Frecuencia observada- Excel

. 15. ¢Larentabilidad y
4. ;Como considera que es ) )
funcionamiento de la empresa
el nivel del capital de ) .
_ ] ha mejorado con relacion a Total
trabajo que maneja su _
afios anteriores?

empresa?
Si No
Muy 6ptimo 0 1 1
Optimo 21 1 22
Medianamente 6ptimo 13 0 13
Estable 8 1 9
Total 42 3 45
Tabla 50
Cruce 2: Frecuencia esperada- Excel
15. ¢La rentabilidad y
4. ;Cbmo considera que es el funcionamiento de la
nivel del capital de trabajo que empresa ha mejorado con Total
maneja su empresa? relaciéon a afios anteriores?
Si No
Muy 6ptimo 0,9 0,1 1
Optimo 20,5 1,5 22
Medianamente 6ptimo 12,1 0,9 13
Estable 8,4 0,6 9

Total 42 3 45
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Tabla 51

Cruce 2: Prueba Chi- cuadrado- SPSS

Sig. asintdtica

Valor gl
(bilateral)
Chi-cuadrado de Pearson 15,3732 3 0,002
Razdn de verosimilitudes 7,629 3 0,054
Asociacion lineal por lineal 0,524 1 0,469
N de casos validos 45

a. 5 casillas (62,5%) tienen una frecuencia esperada inferior a 5. La

frecuencia minima esperada es ,07.

Tabla 52

Cruce 2: Prueba Chi- cuadrado- Excel

Frecuencia Frecuencia _ _
observada esperada Chi cuadrado parcial

0 9 9

21 20,5 0,01219512

13 12,1 0,06694215

8 8,4 0,01904762

1 0,1 8,1

1 15 0,16666667

0 0,9 0,9

1 0,6 0,26666667

Chi cuadrado 18,5315182
Gl 3
Resultados:

e Grados de libertad (gl): 4

e Chi- cuadrado calculado (x?): 18,5315182



b) Distribucién Chi-cuadrado teérico

Tabla 53

Cruce 2: Tabla de distribucion de Chi- cuadrado

vip 0,001 0,0025 0,005 0,01 0,025 0,05 0,1
1 10,8274 19,1404 7,8794 16,6349 5,0239 3,8415 2,7055
2 13,815 11,9827 10,5965 9,2104 7,3778 59915 4,6052
3 16,266 14,3202 12,8381 11,3449 19,3484 77,8147 6,2514
4 18,4662 16,4238 14,8602 13,2767 11,1433 9,4877 7,7794
5 20,5147 18,3854 16,7496 15,0863 12,8325 11,0705 9,2363
6 22,4575 20,2491 18,5475 16,8119 14,4494 12,5916 10,6446
7 24,3213 22,0402 20,2777 18,4753 16,0128 14,0671 12,017
8 26,1239 23,7742 21,9549 20,0902 17,5345 15,5073 13,3616
9 27,8767 25,4625 23,5893 21,666 19,0228 16,919 14,6837
10 29,5879 27,1119 25,1881 23,2093 20,4832 18,307 15,9872

Después de haberse definido los grados de libertad (gl)=3; y el nivel de

significancia de 0,05. Se ha obtenido un Chi- cuadrado teérico (x?) de 7,8147.

¢) Comparacién del Chi- cuadrado calculado y el Chi- cuadrado tedrico

Chi- cuadrado calculado (x2?) = 18,5315182

Chi- cuadrado tedrico (x?) = 7,8147
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d) Zona de aceptacién de hipétesis

Figura 38

Cruce 2: Curva chi- cuadrado

Se acepta HO Se rechaza HO

4 15 16 17 18 18 20 21 2z

2 3 + 5 o T g 8_ 1o 11 1= 12 1
x;=7.8147 xz=185315182

Regla de decisién

HO: Si (x2 < x)

H1:Si (x2 = x)

—

Entonces: 18,5315182 = 7,8147 Se rechaza la HO

e) Decision estadistica

Para desarrollar el andlisis estadistico se utilizaron 4 grados de libertad y un
nivel de significancia del 5%. De tal manera, se obtuvo un valor de Chi- cuadrado
calculado de 18,5315182; este valor recae en el &rea de rechazo de la hipétesis nula
(HO) y es mayor al valor del Chi-cuadrado teérico que fue de 7,8147. Por tal razon se
acepta la Hipétesis alternativa (H1) y se determina que las politicas de inversién en
activos circulantes influyen en el desempefio de las Pymes del sector agricola de la
provincia de Cotopaxi reguladas por la Superintendencia de Compaiiias, Valores y

Seguros en el afio 2019.

155
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1. Medidas de direccionalidad.

Para determinar la direccionalidad de las variables de estudio, fue utilizado el
estadistico d de Sommer mismo que “considera que las variables pueden ser simétricas

o dependientes” (De la Fuente, 2011, p.18).

Esta medida direccional puede tomar valores entre 0y 1 o de 0 a -1; donde 0
indica que la variable independiente no ayuda a predecir la variable dependiente.

Mientras mas cercano se encuentre a 1y -1, existira mayor relacion entre las variables.

Con la ayuda del software SPPS version 25 se obtuvo el estadistico D de
Sommers. Para lo cual, se usé la pregunta 3 como variable independiente que se refiere
a los determinantes de la inversion en capital neto de trabajo y se eligio la pregunta 15
como variable dependiente que considera la rentabilidad y funcionalidad de las Pymes

en los ultimos 5 afos.

Tabla 54

Cruce 1: D de Sommers-SPSS

Error )
T Sig.
Valor tip. _ _
_ aproximada® aproximada
asint.?
Simétrica 0,114 0,109 0,953 0,001
3. ¢ Cudles son
los
d de determinantes de
Somers la inversion en 0,262 0,239 0,953 0,001
capital de
trabajo?

dependiente
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Error )
T Sig.
Valor tip. _ _
_ aproximada® aproximada
asint.?
15. ¢La
rentabilidad y
funcionamiento
de la empresa ha
0,073 0,077 0,953 0,001

mejorado con
relacion a afios
anteriores?

dependiente

a. Asumiendo la hipétesis alternativa.

b. Empleando el error tipico asintotico basado en la hipétesis nula.

De acuerdo a la tabla 54 se determina que el estadistico D de Sommers es igual
a 0,114. Este valor expresa que el grado de asociacion entre las variables de
investigacion es débil. Sin embargo, al ser este positivo y mayor a 0 se comprueba que

la variable independiente si ayuda a predecir la variable dependiente.

Tabla 55

Cruce 2: D de Sommers-SPSS

Error tip. T Sig.
Valor _ ) _
asint.? aproximada® aproximada
Simétrica 0,175 0,146 0,502 0,002
4, ¢;Cbémo
dde considera que es
Somers el nivel del capital 0,230 0,442 0,502 0,002

de trabajo que

maneja su
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Error tip. T Sig.
Valor . ) _
asint.? aproximada® aproximada
empresa?
dependiente
15. ¢La
rentabilidad y
funcionamiento de

la empresa ha

0,045 0,089 0,502 0,002

mejorado con
relacion a afios
anteriores?

dependiente

a. Asumiendo la hipétesis alternativa.

b. Empleando el error tipico asint6tico basado en la hipotesis nula.

En la tabla 55 se presenta el estadistico D de Sommers que es igual a 0,175.
Este valor expresa que el grado de asociacion entre las variables de investigacion es
débil. Sin embargo, al ser este positivo y mayor a 0 se comprueba que la variable

independiente si ayuda a predecir la variable dependiente.

2. Medidas simétricas.

En las medidas simétricas empleadas en el estudio se tiene a Gamma que “es
una medida simétrica de la asociacién de dos variables ordinales que puede alcanzar
los valores limites de -1.0 a +1.0, independientemente del nimero de empates que

presenten los datos” ( Sanchez y Escamilla, 2020).

De la misma manera se uso el estadistico Tau-c de Kendal. IBM Knowledge

Center (2020) afirma que es:



159

Medida no paramétrica de asociacién para variables ordinales que ignora los
empates. El signo del coeficiente indica la direccion de la relacion y su valor
absoluto indica la fuerza de la relacion. Los valores mayores indican que la

relacién es mas estrecha. Los valores posibles van de -1 a 1.

Tabla 56

Cruce 1: Medidas simétricas- SPSS

Error tip. T Sig.
Valor _ _ _
asint.? aproximada® aproximada
Tau-c de Kendall 0,065 0,068 0,953 0,001
Gamma 0,363 0,256 0,953 0,001
N de casos validos 45

a. Asumiendo la hipétesis alternativa.

b. Empleando el error tipico asint6tico basado en la hipétesis nula.

En la Tabla 56 se presenta la informacion procesada en el software SPSS y se
visualiza que se ha obtenido un valor de 0,363 para el estadistico gamma 'y 0,065 para
Tau-c de Kendall. Es visible que estas medidas simétricas muestran que la relacién de
las variables de estudio es débil. Sin embargo, al ser positivas y mayores a 0, se
determina que existe una asociacion directa entre las variables independiente y

dependiente.

Tabla 57

Cruce 2: Medidas simétricas- SPSS

Error tip. T Sig.
Valor _ _ _
asint.? aproximada® aproximada

Tau-c de Kendall 0,057 0,114 0,502 0,002
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Error tip. T Sig.
Valor . _ _
asint.? aproximada® aproximada
Gamma 0,299 0,570 0,502 0,002
N de casos vélidos 45

a. Asumiendo la hipotesis alternativa.

b. Empleando el error tipico asintético basado en la hipétesis nula.

En la Tabla 57 se presenta la informacion procesada en el software SPSS y se
visualiza que se ha obtenido un valor de 0,299 para el estadistico gamma y 0,057 para
Tau-c de Kendall. Es visible que estas medidas simétricas muestran que la relacion de
gue existe entre las variables de estudio es débil. Sin embargo, al ser positivas y

mayores a 0, se determina que la variable dependiente e independiente tienen una

asociacion directa.
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Capitulo V

5. Propuesta

Modelo de andlisis y evaluacion financiera para la administracién de los
recursos a corto plazo y el rendimiento de las Pymes del sector agricola de la
provincia de Cotopaxi reguladas por la Superintendencia de Compafias, Valores y

Seguros.

5.1. Justificacion

La provincia de Cotopaxi al encontrarse en la sierra ecuatoriana dispone de un
gran territorio fértil y productivo donde se “producen alimentos como el maiz, cebada,
papa, brécoli, trigo y se cultivan flores para exportacién (zonas templadas), mientras
gue en zonas mas célidas o subtropicales se cultiva cacao, banano, café y cafia de
azucar, asi como algunas frutas tropicales” (Go Ecuador, 2020). Por lo tanto, parte de la
economia de cotopaxense depende de las actividades realizadas por las empresas del
sector agricola, siendo generadoras de fuentes de empleo y principales proveedores de

productos agricolas a nivel local, nacional e internacional.

Dada la importancia de estas empresas y en vista de que son vulnerables ante
factores externos, se propone un modelo de analisis y evaluacion financiera para las
Pymes del sector agricola de Cotopaxi (objetos de estudio), con la finalidad de generar
una herramienta que permita a los gerentes conocer los niveles de liquidez, gestion,
endeudamiento y rendimiento de las empresas; y donde se promueva una adecuada
gestion de los recursos a corto plazo. Tras conocerse los resultados financieros ya sean
estos eficientes o desfavorables, se presentard una serie de estrategias financieras para

mitigar el riesgo y maximizar el valor de las empresas, es decir, que la propuesta de la
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investigacion no solo permite conocer el estado econdémico actual de una organizacion,

sino que se proponen estrategias que permitan mejorar la estructura financiera de la

entidad.

5.2.

5.2.1.

Objetivos

Objetivo General

Elaborar un modelo de andlisis y evaluacién financiera para las Pymes del sector

agricola de la provincia de Cotopaxi, mediante la herramienta Excel y métodos

financieros, con el fin de fomentar una adecuada administracion de los recursos a corto

plazo y mejorar su rendimiento.

5.2.2.

5.3.

Objetivos Especificos

Determinar razones financieras que permitan evaluar la gestion del capital de
trabajo y el rendimiento de las Pymes del sector agricola de la provincia de
Cotopaxi, con el propésito de identificar las debilidades y fortalezas financieras
de las mismas.

Plantear un conjunto de estrategias financieras conforme a los distintos
panoramas econdémicos que pueden presentar las empresas, para promover e
impulsar el desarrollo organizacional.

Crear un modelo de analisis y evaluacion financiera para las Pymes agricolas de
Cotopaxi por medio de la herramienta Microsoft Excel, con la finalidad de que los
gerentes conozcan la eficiencia de la administracion de los recursos corrientes y
los niveles de rendimiento financiero de la organizacion.

Fundamentacion de la propuesta
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El presente modelo de simulacién financiera fue creado para evaluar la gestion
de los recursos circulantes y el desempefio de las empresas; en tal virtud, para medir

las variables de estudio se tomaron en consideracion los siguientes ratios:

e Liquidez: Liguidez corriente, prueba acida y capital de trabajo neto.

e Gestion: Periodo medio de cobro, periodo medio de pago, y dias de
rotacion de inventarios.

¢ Endeudamiento: Concentracién de pasivos a corto plazo.

¢ Rentabilidad: Rentabilidad neta del activo, margen bruto, rentabilidad

operacional del patrimonio. (SUPERCIAS, 2015, p. 1)

Los resultados que se obtengan en las razones financieras tienen una valoracion
de Optimo, estable y deficiente, mismos que representan los niveles de cumplimiento de
la organizacion. Ademas, conforme a los resultados y la situacién econémica —
financiera de las empresas se proponen estrategias, los cuales se dividen en tres tipos,
tales como: estrategia relajada (crisis econdmica), estrategia restringida (época de

auge), y estrategia moderada (en ambos extremos).

5.4. Descripcion de la propuesta

El modelo de simulacién fue creado en la herramienta Microsoft Excel, misma
gue esta conformada por 14 hojas de trabajo que a través de un diagndéstico financiero
se pretende evaluar la administracion de los recursos a corto plazo y el desempefio de

las Pymes del sector agricola de la provincia de Cotopaxi.

e Hoja 1: Portada de la propuesta
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En la Figura 39 se visualiza la portada del modelo donde se encuentra la
informacién general de la institucién, los nombres de los autores y tutor, el tema de la

propuesta, y un hipervinculo que lleva al usuario a la siguiente pestafa del Excel.

Figura 39

Portada de la propuesta.

ESPE

UNIVERSIDAD DE LAS FUERZAS ARMADAS
INNOVACION PARA LA EXCELENCIA

DEPARTAMENTO DE CIENCIAS ECONOMICAS, ADMINISTRATIVAS Y DEL
COMERCIO
INGENIERIA EN FINANZAS Y AUDITORIA

PROPUESTA DE TESIS

Modelo de analisis y evaluacion financiera para la administracion de los recursos
a corto plazo y el rendimiento de las Pymes del sector agricola de la provincia de
Cotopaxi reguladas por la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros.

ELABORADO POR:  * CAIZA ZAPATA, IRENE KATHERIN
* VASQUEZ AMAYA, MAURICIO ALEXANDER

* ING. URBINA POVEDA, MYRIAM ALEXANDRA, MSc.

e Hoja 2: indice de contenidos

En esta seccidn se encuentran todos los contenidos del modelo. Aqui el usuario
tiene la libertad de dirigirse a la pestafia que desee visualizar con tan solo dar un clic en

los circulos amarillos y figuras verdes.



165

Figura 40

indice de contenidos

INDICE

| 6L
®%) .
Instrucciones Q T\ Indices de Liquidez
a

Estados Financieros Q @@E® indices de Gestién
©®

ﬂ“ Indicadores Financieros Q [LJ? | Indice de Endeudamiento
easl &u d

- SUPERCIAS

O -I|t9 ‘ Andlisis Financiero ‘ O 4 ‘ Indices de Rentabilidad o

NOTA: Al dar clic en el circulo amarillo y la figura verde se abrira la pestafia que desee visualizar.

e Hoja 3: Instrucciones del modelo de simulacion

Esta hoja muestra las instrucciones generales del manejo adecuado del modelo,
es decir, sirve como guia para que el usuario ingrese correctamente la informaciéon que

solicita el sistema.
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Figura 41

Instrucciones del modelo de simulacion
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®ESP

UNIVERSIDAD OF LAS FUFRZAS ARMAGAS

INNBVADION BARA LA £X @in INSTRUCCIONES I

En la pestafia "ESTADOS FINANCIEROS" ingresar en las celdas correspondientes la informacioén financiera de
la empresa a ser analizada.

Si algiin término no esta claro, en la pestafa "INDICADORES FINANCIEROS" se encuentra la metodologia
aplicada en el modelo de simulacién financiera.

Una vez ingresada la informacién financiera de la empresa, los demas campos del modelo se calculan
automaticamente a excepcién de las "Situaciones Proyectadas” que se encuentran en cada una de las pestarias
de los indicadores financieros, en el cual el Gsuario debe seleccionar el tipo de estrategia conforme ala
situacion financiera que atraviesa su empresa generando automaticamente resultados proyectados.

Tipo de Estrategia cién Proyectada

con . Ingrese el cambio de evaluacién porcentual
waio ) Estrategia gre uacién p
RELAIADA que espera en el indicador
FEs TRINGIDA — T "
ADA Liquidez Corri niveles

o\ 10%
Prueba Acida_Vestables de liquidez (+),
\

Indicador Resultado | o MVIde | puimetros | Estado SR leeis Ef'““:‘“
Situacion Por cada $ 1,00 que la empresa debe a corto plazo, cuenta con
LIQUIDEZ | ~ acryal Optimo | el efectivo suficiente para pagar sus pasivos corrientes.

CORRIENT
E< Por cada § 1,00 que la empresa debe a corto plazo, CUTTmean, |

Optimo | o) efectivo suficiente para pagar sus pasivos corrientes.

& s TTOTTO Plazo, se cuenta para su

Gptimo |cancelacion con el efectivo suficiente en activos corrientes de MODERADA
facil realizacion, sin tener que recurrir a la venta de

PRUEBA

Ac,m</ T11-518 Por cada $ 1,00 que ~9W

Situacién
Actual

Situacion Opti cancelacién con el efectivo suficiente en activos corrientes de’
imo [ .
rReoyectada | P facil realizacion, sin tener que recurrir a la venta de

Para cada resultado obtenido de los indicadores se tiene establecido una estrategia de mejora, y conforme a la
estrategia el usuario debe ingresar sus porcentajes acorde al cambio porcentual que espera en el indicador.

N I 1 i 1l i6 1
Ratio / Estrategia \ngrﬁﬁ cambio de evaluacién porc {a

que espera en el i
Liquidez Corrierd Mantener niveles
= 10%

Prueba Acida__gstables de liquidez (+)A

En la pestaiia "I. LIQUIDEZ", el indicador de Capital de Trabajo se evalua como una variable cualitativa, por lo
que se establece un Check List que el ususario debe llenarlo con una "X" en las celdas sefialadas.

CAPITAL DE TRABAJO - CHECK LIST.

Preguntas 7

;La empresa trabaja con alguna politica respecto a la

administracién del Capital de Trabajo? X

ZMantienen niveles 6ptimos de Capital de Trabajo? X
/La empresa establece un monto maximo y minimo de
efectivo que se debe mantener en las cuentas de caja, caja
chica y bancos?

{La empresa cuenta con politicas de cobro?
2S¢ aplica la provision para cuentas incobrables?

iLa empresa cuenta con politicas contables en relacion a los

Se fijan puntos maximos y minimos para el control de
inventarios?
;La compania cuenta con aseguramiento de su inventario?

;Tienen establecidas politicas contables sobre las cuentas
por pagar?
iLa empresa paga a tiempo a sus proveedores? /

Ponderacién Total CalifiCRTTOR Total Medianamente satisfactorio

Finalmente, en las hojas de trabajo tituladas " RESUMEN - LIQUIDEZ"; "RESUMEN - GESTION"; "RESUMEN -
ENDUEDAMIENTO"; y " RESUMEN - RENTABILIDAD" se pueden observar los niveles generales de
cumplimiento en la liquidez, gestién, endeudamiento y rentabilidad.

e Hoja 4: Estados financieros
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La figura 42 muestra el formato de los estados financieros (estado de situacion
financiera y estado de resultados) que las empresas registradas en la Superintendencia
de Compaiiias, Valores y Seguros utilizan para rendir cuentas al final de cada periodo

fiscal.

Figura 42

Estados Financieros

| EsTADOS FINANCIEROS | (oY)

DECLARACION DEL IMPUESTO A LA RENTA Y PRESENTACION DE BALANCES FORMULARIO UNICO SOCIEDADES Y ESTABLECIMIENTOS
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o amortizado G para
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PORCION oRmENTE DI POR COBRAR
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en transito 339
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C
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e Hoja 5: Indicadores financieros - SUPERCIAS



Cuando no se tenga claro un concepto o férmula, esta pestafia le permitira al

usuario ver la metodologia que se aplicé en el modelo.

Figura 43

Indicadores financieros

®E

PE

TNMOWAGIGR PASA LA EXEELEMOIA

INDICADORES FINANCIEROS

FACTOR

INDICADOR

DESCRIPCION

FORMULA

OPTIMO *

Liquidez

Mediante los
indicadores de liquidez
se procura conocer la
capacidad que tienen las
empresas para convertir
sus activos corrientes en
efectivo, mismos que les
permitiran afrontar sus
obligaciones a corto
plazo.

Liquidez corriente

Este indice relaciona los activos corrientes frente a los
pasivos de la misma naturaleza. Cuanto mas alto sea el
coeficiente, la empresa tendra mayores

posibilidades de efectuar sus pagos de corto plazo.

Activo Corriente
Pasivo Corriente

$13-52

Prueba Acida

Se conoce también con el nombre de prueba del acido o
liquidez seca. Es un indicador mas riguroso, el cual
pretende verificar la capacidad de la empresa para
cancelar sus obligaciones corrientes, pero sin depender
de la venta de sus existencias.

Activo Corriente — Inventarios
Pasivo Corriente

$11-$18

Capital neto de
trabajo

El capital de trabajo es la capacidad de una empresa
para desarrollar sus actividades de manera normal en el
corto plazo.

Activo Corrienete — Pasivo Corriente

Satisfactorio

Gestion

Estos indicadores tienen
por objetivo medir la
eficiencia con la cual las
empresas

utilizan sus recursos.

Periodo medio de
cobro

Permite apreciar el grado de liquidez (en dias) de las
cuentas y documentos por

cobrar, lo cual se refleja en la gestion y buena marcha de
la empresa.

Cuentas y documentos por cobrar » 365 dias
Ventas

Menor a 60 dias

Periodo medio de
pago

Indica el niimero de dias que la empresa tarda en cubrir
sus obligaciones de
inventarios.

Cuentas y documentos por pagar + 365 dias
Compras

Mayor a 60 dias

Rotacién de
inventarios

Indica el niimero de veces que los stocks se convierten
en efectivo o en cuentas por cobrar

Costo de Venta
Inventario

Dias de rotacién
de inventarios

Permite medir el tiempo que tarda la empresa en
convertir sus existencias en efectivo o cuentas por
cobrar

365 dias
Rotacion del Inventario

Menor a 30 dias

Rentabilidad

Sirven para medir la
efectividad de la
administracion de la
empresa

para controlar los costos
y gastos y, de esta
manera, convertir las
ventas en

utilidades.

neta i

Muestra la capacidad del activo para producir utilidades,

del activo (ROA)

de la forma como haya sido
financiado, ya sea con deuda o
patrimonio.

Ventas

Utilidad Neta
v AR ey
Activo Total

Ventas

Mayor a 5%

Margen bruto

Este indice permite conocer la rentabilidad de las ventas
frente al costo de ventas

y la capacidad de la empresa para cubrir los gastos
operativos y generar

utilidades antes de deducciones e impuestos.

Ventas — Costo de Ventas
Ventas

Mayor a 30%

Rentabilidad
operacional del
patrimonio (ROE)

Permite identificar la rentabilidad que le

ofrece a los socios o accionistas el capital que han
invertido en la empresa, sin

tomar en cuenta los gastos financieros ni de impuestos y
participacién de

trabajadores.

Utilidad Operacional
Patrimonio

Mayor a 15%

Tienen por objeto medir
en qué
grado y de qué forma

ticipan los
acreedores dentro del
financiamiento de la
empresa.

Concentracién de
pasivos a corto
plazo

Permite conocer el grado de endeudamiento al corto
plazo

Pasivo Corriente
Pasivo Total

40% - 65%

"Los rangos minimos corresponden a la revisién literaria establecida por Ortiz (2011) y los rangos maximos se encuentran en funcién de los resultados
obtenidos del Diagnéstico Financiero del presente estudio.

e Hoja 6: Analisis financiero
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En este campo se detalla la composicion y se realiza un andlisis vertical del

estado de situacion financiera y el estado de resultados.
Figura 44
Andlisis financiero

@/% ANALISIS FINANCIERO

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
ANALISIS
CUENTA VALOR VERTICAL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA ESTADO DE RESULTADOS

8454,77
26.981,67
21.745,06
10301,39

162.349,74
229.832,63
1.867.104,61
Otros activos no corrientes -579571,97
 Total Activo no Corriente 1.287.532,64
TOTAL ACTIVO 1.517.365,27

79.296,58
18701,13

con 15.507,81
Otros pasivos corrientes 2229941
 Total Pasivo Corriente 135.804,93
Cuentas por paga

ANALISIS VERTICAL - ACTIVOS ANALISIS VERTICAL - ESTADO DE

0% 1% \19 RESULTADOS
j—1

15554561

3544136

iente 190.986,97
 TOTAL PASIVO 326.791,90

Capital 50.862,00
Otros rubros del patrimonio S 113971137
Total Patrimonio $ 119057337
| TOTAL PASIVO Y $  1.517.36527

CUENTA VALOR ORC
Ingresos’ 593.944,96
Co: i 464.392,22
Gastos 68.706,81
Ingresos no 28.691,60
Gastos Financieros y Otros gastos no 1.143,29
Utilidad del efercicio o Pérdida del Ejercicio 88.394,24

ANALISIS VERTICAL-PASIVO Y
PATRIMONIO

e Hoja 7: Indicadores de Liquidez

En la Figura 45 se encuentra la evaluacién de los indicadores de liquidez, donde
se visualiza la descripcion del ratio; las estrategias de mejoramiento a implementarse
conforme a los resultados obtenidos de la liquidez corriente y prueba &acida; un detalle
de la valoracion del nivel cumplimiento; cuadros y graficas de resultados actuales y

proyectados; y un check list para evaluar el manejo correcto del capital de trabajo.
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Figura 45

Indicadores de Liquidez

INDICADORES DE LIQUIDEZ I

DESCRIPCION l

Mediante los calculos de los indicadores de liquidez se procura conocer la capacidad que tiene la empresa para cancelar sus obligaciones a corto plazo, y conforme a los
resultados determinar estrategias para mantener niveles 6ptimos de liquidez.

TIPOS DE ESTRATEGIAS l
L idez Corriente - Prueba Acida

=) RELAJADA (Crisis Econ6mica): Mantener cantidades relativamente grandes de efectivo, valores negociables e inventarios. Estimular las ventas a través de una politica de
crédito que proporcione un financiamiento liberal para los clientes y un nivel correspondientemente alto de cuentas por cobrar. Utilizarla en época de crisis econémica ya que
implica el aumento de las cuentas por cobrar (aumentando dias de crédito), con el objeto de aumentar las ventas y mejorar el flujo operativo.

=> RESTRINGIDA (Auge Econ6mico): Las cuentas del activo circulante deben mantenerse bajos. Utilizarla en época de auge 6mico ya que por las

macroeconémicas permiten que la empresa logre vender lo esperado y por lo tanto no necesite aumentar los dfas de crédito (disminuye cuentas por cobrar), manteniendo bajos.
saldos de efectivo y de inversiones negociables a corto plazo, realizar pequefias inversiones en inventario.

=) MODERADA: Se encuentra entre ambos extremos. Activo ci r io normal, el equilibrio entre las otras dos politicas.

Nivel de i

Ingrese el cambio de evaluacién porcentual

Estado Rango Ratio Estrategia :
que espera en el

Optimo 0,85 - 1,00 Liquidez Corrientd Mantener niveles
Estable 0.70-0.84 Prueba Acida estables de liquidez (+).
>, 0,00-0,69

10%

Indicador Resultado |  Nivelde Estado Interpretacién R

aacion Por cada $ 1,00 que la empresa debe a corto plazo, cuenta con

LIQUIDEZ Actual Optimo |} efectivo suficiente para pagar sus pasivos corrientes.

E situacién & Por cada $ 1,00 que la empresa debe a corto plazo, cuenta con
Proyectada PUMO o) efectivo suficiente para pagar sus pasivos corrientes.

Por cada $ 1,00 que se debe a corto plazo, se cuenta para su
Optimo | cancelacion con el efectivo suficiente en activos corrientes de MODERADA
facil realizacion, sin tener que recurrir a la venta de

situacién
Actual
ERUEBY $1,1-$138
AcIDA , / Por cada $ 1,00 que se debe a corto plazo, se cuenta para su
situacion Optime | cancelacion con el efectivo suficiente en activos corrientes de
Proyectada P facil realizacién, sin tener que recurrir a la venta de
inventarios.

PruebaAcida

ESTABLE

DEFICIENTE

Nivel de cumy
Nivel de Cumplimiento (%)

e
°
3

0,00 050 1,00 1,50 2,00 250 300 3 1,50 2,00 250 3,00
Liquidez Corriente Prueba Acida

—Liquidez Corriente  —a—Situacién Actual —e—Situacién Proyectada ——PrucbaAcida  —a—Situacion Actual  —e—Situacién Proyectada

Valoraciéon

Medianament i 9-10)
e 0,75 e
satisfactorio i i 6-8)

Poco.
satisfactorio “-5)
Deficiente (0-3)

CAPITALDE T CHECK LIST

Preguntas

zLa empresa trabaja con alguna politica respecto a la
administracion del Capital de Trabajo?

ZMantienen niveles 6ptimos de Capital de Trabajo?

;La empresa establece un monto maximo y minimo de
efectivo que se debe mantener en las cuentas de caja, caja
chica y bancos?

;La empresa cuenta con politicas de cobro?

2Se aplica la provisién para cuentas incobrables?

;La empresa cuenta con politicas contables en relacién a los
inventarios?

zSe fijan puntos maximos y minimos para el control de
inventarios?

iLa cuenta con asegy i de su i

ZTienen establecidas politicas contables sobre las cuentas
por pagar?
;La empresa paga a tiempo a sus proveedores?

X

Ponderacién Total Calificacién Total Medianamente satisfactorio

e Hoja 8: Nivel de cumplimiento de la liquidez.
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En esta seccidn se resume los resultados obtenidos en cada uno de los
indicadores de liquidez, donde los mismos son evaluados de manera conjunta con la

finalidad de conocer el nivel de cumplimiento general de la liquidez.

Figura 46

Nivel de cumplimiento de la liquidez

LIQUIDEZ |

RESUMEN - SITUACION ACTUAL Excelente

FACTOR INDICADOR TIPO VARIABLE RESULTADO VALORACION VALOR OPTIMO VALOR OBTENIDO
Liquidez corriente Cuantitativ 1,69 1,00 33,33 33,33
Prueba acida Cuantitativ 1,62 1,00 33,33 3333

LIQUIDEZ apital de trabajo Cualitativa satisfactorig 0,75 33,33 25,00 Satisfactorio

00,00 91,67

NIVEL DE CUMPLIMIENTO 92% Deficiente

Satisfactorio

Indicadores de Liquidez Nivel del cumplimiento - Liquidez

2%

LIQUIDEZ CORRIENTE PRUEBA ACIDA

e Hoja 9: Indicadores de Gestion

En la Figura 47 se encuentra la evaluacion de los indicadores de gestion, donde
se visualiza la descripcion del ratio; las estrategias de mejoramiento a implementarse
conforme a los resultados obtenidos; un detalle de la valoracién del nivel cumplimiento;

y, cuadros y gréaficas de resultados actuales y proyectados.

Figura 47
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Indicadores de Gestion

HESPE
\L:;)/ WuevACIOn FARA L ENEELENIA INDICADORES DE GE STION

DESCRIPCION |

Mediante los célculos de los indicadores de gestion se prentende medir la eficiencia con la cual las empresas utilizan sus recursos, y conforme a los resultados determinar
estrategias para mantener niveles 6ptimos de gestion.

TIPOS DE ESTRATEGIAS I
Periodo Medio de Cobro - Dias de ios

= RELAJADA (Crisis econémica): Mantener cantidades grandes en valores negociables e inventarios. Estimular las ventas a través de una politica de crédito que proporcione un
iamiento liberal para los clientes y un nivel correspondientemente alto de cuentas por cobrar (aumento de dias de crédito).

= RESTRINGIDA (Auge econémico): Las cuentas por cobrar e inventarios deben mantenerse en niveles bajos. Las condiciones macroeconémicas permiten que la empresa logre vender lo
esperado y por lo tanto no necesite aumentar los dias de crédito (disminuye cuentas por cobrar), manteniendo bajos saldos de efectivo y de inversiones negociables a corto plazo, realizar
pequefias inversiones en inventario.

=) MODERADA: Se encuentra entre ambos extremos. El equilibrio entre las otras dos politicas.

Periodo Medio de Pago

=P RELAJADA (Crisis econémica): Mantener cantidades grandes en las cuentas por pagar. Extender los plazos con proveedores sin dafar la posicién crediticia de la empresa.

=> RESTRINGIDA (Auge econémico): Las cuentas por pagar deben mantenerse en niveles bajos. Pagar las compras a crédito en un tiempo menor al acordado con el proveedor, permitiendo a
la empresa acceder a varias ofertas por pronto pago.
=) MODERADA: Se encuentra entre ambos extremos. El equilibrio entre las otras dos politicas.

Nivel de Cumplimiento - Nivel de Cumplimiento - Nivel de Cumplimiento
Periodo Medio de Cobro Periodo Medio de Pago Dias de Rot. de Invt.
Estado Rango Estado Rango Estado Rango
Optimo 0,92 - 1,00 Optimo 0,93 - 1,00 Optimo 0,91 - 1,00
Estable 0,50-0,91 Estable 051-0,92 Estable 0,66 -0,90
Deficiente 0,00-0,49 Deficient 0,00-0,50 Deficiente | 0,00 - 0,65

Situacién

Ingrese el cambio de evaluacion porcentual
aue espera en el indicador

Periodo medio de cobro Mantener periodos normales de cobro (-). -10%

Mantener periodos normales de pago

Periodo medio de pago (). 5%

Mantener normal los dias de rotacion de

Dias de rotacion de inventarios inventarios (-) -10%

Indicador Estrategias

Indicador N‘V.EI r_le

Estado Interpretacion Tipo de Estrategia (Seleccionar)

N La politica de cobro de la empresa es eficiente pues hace
Situacién

Optimo |efectivo la cuenta por cobrar rapidamente.
PERIODO Actual Menor 2 60
MEDIO DE . -
. dias La politica de cobro de la empresa es eficiente pues hace
COBRO Situacién 6 4
Optimo |efectivo la cuenta por cobrar rapidamente.

MODERADA

Proyectada

s La empresa esté tardando en pagar a sus proveedores pero
Situacién A4 N N
Optimo | mantiene mejores acuerdos de pago.
PERIODO Actual Mayor a 60
MEDIO DE ydhs - o yree
D Situacion a empresa esta tardando en pagar a sus proveedores pero
Optimo | mantiene mejores acuerdos de pago.

MODERADA

Proyectada

- La empresa es eficiente en la administracién de las
Situacién . ) o - .
(A5 DE Aerual Gptimo |existencias ya que convierte el inventario en efectivo o
e Menor a 30 cuentas por cobrar rapi

ROTACION DE

dias L i T ad ondeT MODERADA
INVENTARIOS|  Situacién a empresa es eficiente en la administracion de las

Gptimo |existencias ya que convierte el inventario en efectivo o

Proyectada cuentas por cobrar ra

Periodo Medio de Pago

DEFICIENTE DEFICIENTE

Nivel de Cumplimiento (%)
Nivel de Cumplimiento (%)

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 110 120 130 140 150 160 170 180
Periodo Medio de Cobro Periodo Medio de Pago

—— Periodo Medio de Cobro ~ —&—Situacién Actual ~ —®—Situacién Proyectada ~— Periodo Medio de Pago @ Situacion Actual ~ —®-Situacién Proyectada

Dias de Rotacién de Inventarios

ESTABLE

DEFICIENTE

Nivel de Cumplimiento (%)

30 40 50
Dias de Rotacién de Inventarios

—— Dias de Rotacion de Inventarios —&—Situacion Actual ~®- Situacion Proyectada
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e Hoja 10: Nivel de cumplimiento de gestion.

En este campo se resume los resultados obtenidos en cada uno de los
indicadores de gestion, donde los mismos son evaluados de manera conjunta con la

finalidad de conocer el nivel de cumplimiento general del endeudamiento.

Figura 48

Nivel de cumplimiento de gestion

HESPE :
@2t GESTION

RESUMEN - SITUACION ACTUAL
FACTOR INDICADOR TIPO VARIABLE RESULTADO VALORACION VALOR OPTIMO VALOR OBTENIDO
Periodo Medio de Cobro Cuantitativa 17 1,00 3333 3333
Periodo Medio de Pago Cuantitati 153 1,00 3333 3333

Dias de Rotacién di
GESTION | Cesdefordonde Cuantitativa 1,00 3333 3333

8

Y 100,00
NIVEL DE CUMPLIMIENTO | 100%

Indicadores de Gestion Nivel del camplimiento - Gestion

PERIODO MEDIO DE  PERIODO MEDIO DE PAGO  DIAS DE ROTACION DE
INVENTARIOS

e Hoja 11: Indicador de endeudamiento

En la Figura 49 se encuentra la evaluacion del indicador de endeudamiento,
donde se visualiza la descripcién del ratio; las estrategias de mejoramiento a
implementarse conforme al resultado; un detalle de la valoracién del nivel cumplimiento;

y, cuadros y graficas de resultados actuales y proyectados.
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Figura 49

Indicador de endeudamiento

GESPE

SR INDICADOR DE ENDEUDAMIENTO

DESCRIPCION '

Mediante el calculo del indicador de endudamiento se pretende medir en qué grado y de qué forma participan los acreedores dentro del financiamiento
dela empresa, y conforme a al resultado determinar una estrategia para mantener un nivel 6ptimo de endeudamiento.

TIPOS DE ESTRATEGIAS l
Concentracién de los Pasivos a Corto Plazo

=) RELAJADA (Crisis econémica): Mantener cantidades grandes en pasivos circulantes. La empresa debe buscar y realizar financiamientos a corto plazo para sus
requerimientos a corto plazo (activos circulantes), evitando un posible declive o cierre total del negocio.

=) RESTRINGIDA (Auge econémico): Las cuentas del pasivo corriente deben mantenerse en niveles bajos. Al encontrarse en una situacion financiera favorable y al poseer
de efectivo, es recomendable cancelar y no dejarse acumular las deudas a corto plazo.

Nivel de Cumplimiento Situacién Proyectada

Ingrese el cambio de evaluacién porcentual

Estado Rango Indicador Estrategias h
que espera en el

Optimo 0,85 - 1,00 Concentracion de los pasivos a corto Incrementar los niveles de 10%
Estable 0,70-0,84 plazo de endd. i (+).
Deficiente 0,00 -0,69

Indicador R N Interpretacién Tipo de Estrategia (Seleccionar)

[ Cumplimiento

) " La empresa mantiene un nivel 6ptimo de endudamiento
Situacién
CONCENTRACIO |  Actual
N DE PASIVOS A
CORTO PLAZO | Situacién
Proyectada

4156 | a corto plazo.

40% - 65% —— - RELAJADA
La empresa mantiene un nivel 6ptimo de endudamiento

45,72 a corto plazo.

Concentracion de Pasivos a Corto Plazo

=
Y

-

DEFICIENTE

Nivel de Cumplimiento (%)

0 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50 55 60 65 70 75 80 85 90 95 100
Concentracién de Pasivos a Corto Plazo

—— Concentracién de Pasivos a Corto Plazo —4— Situacion Actual —8—Situacion Proyectada

e Hoja 12: Nivel de cumplimiento del endeudamiento.

En la Figura 50 se encuentra de manera resumida los resultados como el nivel

de cumplimiento del endeudamiento.
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Figura 50

Nivel de cumplimiento del endeudamiento

QESPE
B ’ ENDEUDAMIENTO

RESUMEN - SITUACION ACTUAL

FACTOR INDICADOR __|_TIPO VARIABLE | _RESULTADO | _VALORACION VALOR OPTIMO VALOR OBTENIDO
C 6n de P:
Concentracon de Pasiuos) aSWDSJ Cuantitativa 4156 ‘ 1,00 100,00 100,00
aCorto Plazo

NTO 100,00 100,00
NIVEL DE CUMPLIMIENTO 100% — Satisfactorio

AN Deficiente

Indicadores de Endeudamiento Nivel del

CONCENTRACION DE PASIVOS A CORTO PLAZO

e Hoja 13: Indicadores de rentabilidad

En la Figura 51 se encuentra la evaluacion de los indicadores de rentabilidad,
donde se visualiza la descripcién del ratio; las estrategias de mejoramiento a
implementarse conforme a los resultados obtenidos; un detalle de la valoracion del nivel

cumplimiento; y, cuadros y gréaficas de resultados actuales y proyectados.
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Indicadores de rentabilidad

GNAVERSIGAD DE LAS FUERZAS ARMADAS

GESPE

THWBUAEIEN

INDICADORES DE RENTABILIDAD

DESCRIPCION |

Mediante los calculos de los indicadores de rentabilidad se procura medir la efectividad de la administracién de la empresa para controlar los costos y gastos y, de esta

manera, convertir las ventas en

Ademas conforme a los r

determinar estrategias para mantener niveles 6ptimos de rentabilidad.

TIPOS DE ESTRATEGIAS |

=) REST!

A (Auge 6 las ventas medi

ofertas de

marketing en distintos medios de comunicaién, entre otras.

= RELAJADA (Crisis Econémica): Incrementar el volumen de ventas mediante ofertas de descuentos, mejoramiento del producto, ampliacién y captacion de de nuevos
clientes, marketing en distintos medios de comunicaién, entre otras. Cada una de las estrategias permitira a la empresa mejorar su rendimiento financiero.

del producto, ampliacién y captacién de de nuevos clientes,

Nivel de C

Situacién Proyectal

Estado

Rango Indicador

Estrategias

Ingrese el cambio de evaluacién

Optimo

0,86 - 1,00

neta del activo (ROA)

Incrementar los niveles de r ).

que espera en el i
8%

Estable

0,61-085 Margen bruto

Incrementar los niveles del margen bruto (+).

20%

Deficiente

0,00 - 0,60

Rentabilidad operacional del patrimonio

Mantener niveles de rendimiento (+).

7%

Indicador

Resultad

Parametros

Interpretacién

Tipo de Estrategia (Seleccionar)

RENTABILIDA
D NETA DEL
ACTIVO (ROA)

Situacién
Actual

Optimo

La empresa posee una efectiva capacidad para
producir utilidades a partir de su activo
(independientemente de cémo haya sido

Mayor a
Situacién
Proyectada

5%

Optimo

La empresa posee una efectiva capacidad para
producir utilidades a partir de su activo
(independientemente de cémo haya sido

RELAJADA

Estable

Existe una buena administracion de los recursos
de la empresa, por lo que a partir de sus ventas
efectuadas el negocio puede cubrir sus costos de
produccién y contar con un margen de utilidad
medio.

Situacién
Proyectada

Optimo

Existe una buena administracién de los recursos
de la empresa, por lo que a partir de sus ventas
efectuadas el negocio puede cubrir sus costos de
produccién y contar con un margen de utilidad
alto.

RELAJADA

RENTABILIDA
D

OPERACIONAL

PATRIMONIO
(ROE)

Situacién
Actual
ctua Mayor

Deficiente
a

El rendimiento generado a partir de los recursos
propios es bajo.

15%
Situacién

Proyectada

Deficiente

El rendimiento generado a partir de los recursos
propios es bajo.

RESTRINGIDA

Rentabilidad Neta del Activo

DEFICIENTE

10 15
Rentabilidad Neta del Activo

—— Rentabilidad Neta del Activo ——Situacién Actual —®—Situacién Proyectada

Margen Bruto

iento (%)

DEFICIENTE

Nivel de Cump

40

——Margen Bruto  ——Situacién Actual

50 60 70 80
Margen Bruto

®- Situacion Proyectada

Nivel de Cumplimiento (%)

Rentabilidad Operacional del Patrimonio

OPTIMO

20 25 30 35
dad Operacional del Patrimonio

—— Rentabilidad Operacional del Patrimonio
—4—Situacién Actual

—®-Situacion Proyectada

40

177
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e Hoja 14: Nivel de cumplimiento de la rentabilidad

En este campo se resumen los resultados obtenidos en cada uno de los
indicadores de rentabilidad, donde los mismos son evaluados de manera conjunta con

la finalidad de conocer el nivel de cumplimiento del desempeiio financiero.

Figura 52

Nivel de cumplimiento de la rentabilidad

’ RENTABILIDAD

RESUMEN - SITUACION ACTUAL

INDICADOR TIPO VARIABLE RESULTADO VALORACION VALOR OPTIMO VALOR OBTENIDO
ROA C 583 1,00 33,33 33,33

Margen Bruto C itati 2181 0,73 33,33 24,22

RENTABILID Medianamente

ROE itati
AD ROE Cuantitativa 511 0,34 33,33 11,33

Satisfactorio

100,00 68,89
NIVEL DE CUMPLIMIENTO 69%

Indicadores de Rentabilidad Nivel del camplimiento - Rentabilidad

69%

MARGEN BRUTO
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Capitulo VI

6. Conclusiones y recomendaciones

Conclusiones
Las politicas de inversion en activos circulantes estan directamente
relacionadas con el desempefio de las Pymes del sector agricola de la
provincia de Cotopaxi, reguladas por las Superintendencia de Compaiiias,
Valores y Seguros en el periodo 2019, puesto que, a través de la revision de
investigaciones bibliograficas, de campo y aplicacién de un instrumento
estadistico se detectd que para alcanzar el éxito financiero a largo plazo es
necesario mantener una eficiente administracion al corto plazo ya que de esta
manera se podran efectuar una serie de andlisis con la finalidad de encontrar la
combinacién més saludable sobre el destino de los recursos.
Una etapa indispensable del andlisis financiero es el estudio del capital neto de
trabajo por lo que la administracion que reciba este rubro dependera de la
perspectiva que tenga el gerente frente al riesgo, rentabilidad y liquidez. La
gestion 6ptima que reciban los recursos, dotara a las entidades de un margen de
seguridad que creara un ambiente sostenible que permita generar el flujo de
efectivo necesario para mantener el giro del negocio y hacer le frente a sus
obligaciones corrientes.
Mediante el analisis financiero efectuado en el periodo 2015-2019, se determina
que el nivel de liquidez financiera que manejan las Pymes del sector agricola es
favorable puesto que cuentan con el efectivo suficiente para cumplir con las
obligaciones corrientes. De tal manera que las organizaciones prefieren contraer
financiamiento al corto plazo ya que tienen la capacidad de cumplir con estos

pagos. Por su parte, los indicadores de gestion muestran que las entidades
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recuperan su cartera, cancelan sus compras a crédito y rotan sus inventarios
con mayor celeridad. Esto se debe a la naturaleza del negocio ya que manejan
productos que son perecederos por lo que logran venderse y convertirse en
efectivo rapidamente.

En base al instrumento de investigacion realizado a 45 Pymes del sector
agricola de la provincia de Cotopaxi, se concluye que el tipo de politica de
inversion en activos circulantes aplicada por los gerentes, es la politica
moderada ya que cuentan con lineamientos que estipulan la mantencion de
niveles favorables de efectivo en las cuentas de caja, bancos e inventarios. De la
misma manera, las entidades no poseen un alto volumen de cuentas por cobrar
ya que, en su mayoria, las ventas se efectlian al contado y conceden créditos

con plazos no mayores a 30 dias.

Finalmente se elaboré un modelo de simulacién financiera que analiza y evalla
la administracion de los recursos a corto plazo y el rendimiento de las empresas,
permitiendo a los negocios medir sus niveles de liquidez, eficiencia, gestion y
rendimiento, y acorde a la situacion actual del negocio aplicar estrategias que

impulsen el desarrollo organizacional.

6.2. Recomendaciones

El analisis de las politicas de inversién en activos circulantes, que pese a ser un
tema relativamente nuevo, deberia ser tomado en cuenta por las empresas de
todos los sectores econdémicos de la provincia de Cotopaxi, ya que de esta
manera se puede conocer si la gestion que implementan sobre los recursos, es
la mas eficiente para generar beneficios financieros a futuro.

Es recomendable que las organizaciones que estén reguladas por la

Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, integren a su equipo de
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trabajo a un administrador capacitado para que implemente modelos financieros
estratégicos que permitan crear la combinacién mas saludable sobre el destino
de los recursos al corto plazo y reduzcan el impacto de los riesgos que se
producen en el entorno.

Las Pymes del sector agricola reguladas por la Superintendencia de compafias,
valores y seguros, deberian realizar andlisis financieros periodicos; a fin de
conocer la situacién actual de la empresa y tener una base que permita
fundamentar la toma de decisiones.

Las empresas deberian enfocarse en mantener un tipo de politica de inversiéon
en activos circulantes de acuerdo al giro del negocio y condiciones del entorno.
Con la finalidad de crear la mejor estrategia de direccionamiento de recursos
para mantener niveles favorables de liquidez.

A los gerentes de las Pymes del sector agricola de la provincia de Cotopaxi
aplicar el modelo de analisis y evaluacion financiera planteada, con el propdsito
de que estas empresas cuenten con una herramienta que refleje resultados
certeros de su situacion actual econémica — financiera, y mediante las

estrategias se apoyen para la correcta toma de decisiones financieras.
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