ESPE

- UNIVERSIDAD DE LAS FUERZAS ARMADAS
edtAboR INNOVACION PARA LA EXCELENCIA

Andlisis de estrategias financieras y su incidencia en la liquidez y rentabilidad de las
Pymes importadoras y comercializadoras de equipos electrénicos de la ciudad de Quito
durante el periodo 2017-2020

Estrella Nazate, Katerin Valeria

Departamento de Ciencias Econdmicas, Administrativas y del Comercio

Carrera de Finanzas y Auditoria

Trabajo de titulacién, previo a la obtencion del titulo de Licenciada en Finanzas, Contadora

Publica- Auditora

Econ. Acosta Palomeque, Galo Ramiro, Ph.D.

16 de julio 2021



Curiginal

Document Information

Analyzed document Estrella Katerin_TESIS FINAL docx (D111145434)
Submitted 8/10/2021 5:40:00 PM
Submitted by
Submitter email kvestrella@espe.edu.ec

Similarity 2%

Analysis address gracosta.espe@analysis.urkund.com

Sources included in the report

w

URL: http://repositorio.espe.edu.ec/bitstream/21000/20480/1/T-ESPE-039337. pdf
Fetched: 1/12/2021 1:39:44 AM

URL: https://docplayer.es/198147715-Departamento-de-ciencias-economicas-administrativas-y-
de-comercio.html
Fetched: 1/14/2021 5:41:20 PM

URL: https://repositorio.espe.edu.ec/bitstream/21000/11794/1/T-ESPE-053110.pdf
Fetched: 8/4/2020 10:51:31 PM

URL: https://repositorio.continental.edu.pe/bitstream/20.500.12394/8180/1/IV_FCE_316_TE_Chavez
_Mu%C3%Bloz_2020.pdf
Fetched: 1/22/2021 9:55:04 AM

HIDE - lnbbnlhim mminda mvmlominla abhadeaviab—rai scbactlnid C174E

GALO RAMIRQ Femads Sgtiments

ACOSTA ACOSTA PALOMEQUE
ha: .08.
PALOMEQUE (595222000

oo
oo

oo
oo

oo
oo



HESPE

UNIVERSIDAD DE LAS FUERZAS ARMADAS
INNOVACION PARA LA EXCELENCIA

DEPARTAMENTO DE CIENCIAS ECONOMICAS ADMINISTRATIVAS Y DEL
COMERCIO

CARRERA DE FINANZAS Y AUDITORIA

CERTIFICACION

Certifico que el trabajo de titulacion, “Andlisis de estrategias financieras y su
incidencia en la liquidez y rentabilidad de las Pymes importadoras y
comercializadoras de equipos electrénicos de la ciudad de Quito durante el
periodo 2017-2020”, fue realizado por la sefiorita Katerin Valeria Estrella Nazate, el
mismo que ha sido revisado en su totalidad, analizado por la herramienta de verificacién
de similitud de contenido, por lo tanto cumple con los requisitos tedricos, cientificos,
técnicos, metodoldgicos y legales establecidos por la Universidad de las Fuerzas
Armadas ESPE, razén por la cual me permito acreditar y autorizar para que lo sustente
publicamente.

Sangolqui, 11 de agosto de 2021

Firma:

GALO RAMIRO Fimmado digitalmente por GALO
RO ACOSTA PAL
ACOSTA ke MR 16245

PALOMEQUE o500
Econ. Galo Ramiro Acosta Palomeque, Ph.D.

C.C: 1001717188



ESPE

UNIVERSIDAD DE LAS FUERZAS ARMADAS
INNOVACIGN PARA LA EXCELENCIA

DEPARTAMENTO DE CIENCIAS ECONOMICAS ADMINISTRATIVAS Y DEL
COMERCIO
CARRERA DE FINANZAS Y AUDITORIA

RESPONSABILIDAD DE AUTORIA

Yo, Katerin Valeria Estrella Nazate, con cédula de ciudadania N° 1750847236, declaro
que el contenido, ideas y criterios del trabajo de titulacion: “Analisis de estrategias
financieras y su incidencia en la liquidez y rentabilidad de las Pymes importadoras
y comercializadoras de equipos electronicos de la ciudad de Quito durante el
periodo 2017-2020” es de mi autoria y responsabilidad, cumpliendo con los requisitos
legales, tedricos, cientificos, técnicos y metodoldgicos establecidos por la Universidad
de las Fuerzas Armadas ESPE, respetando los derechos intelectuales de terceros y

referenciando las citas bibliograficas.

Sangolqui, 11 de agosto de 2021

Katerin Valeria Estrella Nazate
C.C.: 1750847236



HESPE

UNIVERSIDAD DE LAS FUERZAS ARMADAS
INNOVACION PARA LA EXCELENCIA

DEPARTAMENTO DE CIENCIAS ECONOMICAS ADMINISTRATIVAS Y DEL
COMERCIO
CARRERA DE FINANZAS Y AUDITORIA

AUTORIZACION DE PUBLICACION

Yo, Katerin Valeria Estrella Nazate, con cédula de ciudadania N° 1750847236,
autorizo a la Universidad de las Fuerzas Armadas ESPE publicar el trabajo de titulacion:
“Andlisis de estrategias financieras y su incidencia en la liquidez y rentabilidad de
las Pymes importadoras y comercializadoras de equipos electronicos de la ciudad
de- Quito durante el periodo 2017-2020” en el Repositorio Institucional, cuyo

contenido, ideas y criterios son de mi responsabilidad.

Sangolqui, 11 de agosto de 2021

Kateﬁn Valeria Estrella Nazate
C.C.: 1750847236



Dedicatoria

De manera especial a mis padres Irene Nazate y
Fernando Estrella quienes me han apoyado en todo momento
de manera incondicional y han sido siempre mi mayor

motivacion y mi ejemplo a seguir.



Agradecimiento

A Dios, por darme la fortaleza para seguir adelante y
por todas las oportunidades que me ha brindado a lo largo de
mi vida.

A mis padres, por todo su apoyo, su carifio y sus
palabras de aliento. Todo lo que logrado también se los debo a
ellos.

A la Universidad de las Fuerzas Armadas y a todos los
docentes, que supieron impartirnos sus conocimientos vy
compartirnos sus experiencias en cada clase.

Al Economista Galo Acosta, por toda su disposicién y
ayuda brindada durante el desarrollo de la investigacion.

A mis amigos y amigas, que formaron parte de mi vida
universitaria, por compartir gratos momentos, por haber estado
en las buenas y en las malas, pero sobre todo por la ayuda que
supieron brindarme.

A mis familiares y conocidos, que de alguna manera
siempre estuvieron pendientes de mi y me ayudaron con un

granito de arena para que alcance este nuevo logro en mi vida.



indice de contenidos

Resultado del analisis de CONtENIAOS ..........ccoiiiiiiiiiiiii e 2
Certificacion del dIFECTON ..o 3
Responsabilidad de AULOTIA ..........ooiiuuiiiiiiii e 4
AUtorizacion de PUDIICACION ........cooiiiiiiiiiiiie et e e 5
DEAICATONIA. ....ce e 6
AGradeCiMIBNTO ..o 7
INAICE dE CONENIADS .......cveveveieeeeeee ettt ettt ee e eae s 8
INAICE A TADIAS. .......eveveeieeieti ettt ettt ettt veaae e 14
1R T6 [[oT=Yo (=S 1o U = Y= PR 16
RESUMEN ...t e e e 17
ADSEFACT .o e e e e e e e e 18
(07 o1 { U] Lo TN I PP TP PP PPPPRRPP 19
Planteamiento del problema de investigacion ..........ccccccoviiiiiiiiiiiiieeeiiiieeeee 19
ANEECEURINTES ...ttt 19
Planteamiento del problema..............uueiiiiiiiiiiiiiiii e 20
Formulacion del ProbIEmMa...........ooi i 21
JUSHIFICACION ...ttt e e e e e 23
(O] o1 T=3 1Y/ 01 PO SRSPPPPPPRPIR 24
ODbJELIVO GENEIAL ......vviiiii e e et e e e e eaaaees 24
ODbjetivos ESPECITICOS ...t 24
Determinacion de VariablesS..............uiiiiiiiiiiiiieiie e 25
Hipotesis de [a iNVESHIGACION .........uveiiiiieeiiiiiiiieeee e 25
HIPOLESIS AIEINALIVAS ... e e 25
HIPOLESIS NUIAS .....ceiiiiiiiieeee e e e e e 25
(0= o 11 U] Lo TN | PRSP PRRPPR PP 26

Y = T o o IR A =Yo ] § o1 o NPT 26



MArCO REFEIENCIAL......eniieiiee ettt e e e e e e e e e eaans 26

Administracion del capital de trabajo y su relacion con la liquidez y rentabilidad

.............................................................................................................................. 26
Estructura de capital y su relacién con la liquidez y rentabilidad ....................... 31
TEOMAS U8 SOPOIE ....ceiiieeeiiitte ettt et e e e e e e e e e e e e e aaneenees 34
Teoria de la irmeleVanCIa...........ooiiiiiiiiiie s 34
Teoria del PECKING OFUEN .......oooiiiiiiiiiiie e 35
Teoria del Trade Off ........e e 35
Politicas de capital de trabajO...........cccuuiiiiiiiieiii e 35

Y Pz TdoTo W eTo] aTod=T o | (U = | F S SUPPPRP 36
AdMINISraCioN fINANCIEIAL ........ccoiiiiiiiiiiiiee s 36
Planificacion fINANCIEIA.............uiiiiiiiiiiii e 36
ANAIISIS FINANCIEIO ..ot 37
INdICAdOres fINANCIEIOS ........oooeiieeeee e 38
Estrategias fINANCIEIaS .........coooiii i 38
Estructura de capital...........ooooiiiiiii i 38
Administracion del capital de trabajo ...........coooiiiiiiiiiiiii 39
Capital de TraAD@JO ... ..ueeeiieiiiiiiiiiiii it 40
Ciclo de conversion del efECHIVO ..........coiiiiiiiiiiei e 40
Lo [V o (=Y. 2RSSO 42
RENEADINIAA ... 43
Operacionalizacion de variables..........ccoooeeiiiiiiiiiiii e 45
(0= o 1 { U1 Lo TN | | RO PRPPPR P 47
AV E= T oTo 0 Y=1 (oo [o] Lo Yo o] o PRSPPI 47
Enfoque de INVESHIGACION .......ooiuiiiiiiiiiee et a e e e e 47
Tipologia de INVESHIGACION .........uuiiiiiiiiiiiiiie e e e 47

DESCIIPLIVA .o 47



COITRIACIONAL ...t 48
NO EXPEIMENTAL.......ccoiiiiiiiiei e e e e e e e e e e e e 48
Investigacion analitica documental................ooouiiiiii e 48
LONGIUAINGL. ... 49
PODIACION Y MUESTIA. .....eeieiiieeii e a e e e 49
Técnicas de recolecCion de datOS ...........c.ueeeiiiiiiiiiiiii e 52
Fuentes de iNfOrmaciON ... 52
Validez y confiabilidad...........c.cooeiiiiiiiiiii e 52
Técnicas de analiSis de datOS ..........cooiiiuiiiiiiiiie e 52
Técnicas de comprobacion de hIPOLESIS..........uueiiiieeiiiieicie e e, 53
ANAIISIS A€ COIMEIACION ... 53
(Or=T o 14U ] [o T LY PSSP 54

Diagnéstico situacional del sector importador y comercializador de equipos

€lectrOniCoS €N ECUATON ........ooiiiiieieeeeeeeeeeee e 54
Andlisis del macro ambiente del SECION ...........uuuuuuriuiiiiiiiiiiiiiiiir .. 54
oo [ o1 (o0 [ o1 =1 g g o TN =] 1 | (o I 54
INFLACION. ..., 56
Balanza COmMErCIal ...........uuuiiiiieee e e e 57
Balanza de PAQgOS .....cooeeiiiiiei e 60
RIESTO PAIS ..eeviiiii it e et e e e e e 61
INversion extranjera dir€CIA ...........oouuiiiiiii i 62
TASAS U8 INLEIES... .t eessssssssnssssnnssnnnnnes 63
indice de Confianza EMPresarial............c..c.ceeeeeeeeeeieeeeeeeee e 63
Otras sefiales de alerta de rieSgo SODErano ...............uuvveviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiienens 64
Impacto macroecondémico del COVID-19 en la economia .........cccceeeeeeeiiiiinnnee. 65
Analisis del MICro ambiENte...........ccovviiiiiiiiiiiieee e 65

(0] 101 01=11 o (0] 11 TR 66



ClIBNTES ..t 66
PrOVEEUOIES ...ttt e et e e e e e e 67
Analisis del ambiente INTEINO ..........coiiiiiiiiii e 69
ACtiVIdAd ECONOMICA ...ttt e e aeeas 69
Estructura organizacional y SOCIEIaNia..........ccovveieeieiie e 71
PrOTUCTOS ... 72
POIItICAS COMPOTALIVAS ........eeieiieiiiee ettt e e e e e 73
ANALISIS FODA . ...t e e a e e 75
(O o 14U ] o TN PSSP 77

Diagnostico financiero del sector importador y comercializador de equipos

€lectroniCoS €N ECUATON ........ooviiiiiiiii e 77
F = L] =T 4 = | 82
Andlisis vertical del estado de situacion financiera...........cccccceeeeeeeeeeieeeeeeeeeee, 82
Analisis vertical del estado de resultados..............eeevieeeiiiiiiiiieiiee e 85

F Y = UYL T 4] | ¢= | 86
Andlisis horizontal del estado de situacion financiera...............ccccccoeeeeeeeeeeeeen. 87
Analisis horizontal del estado de resultados............ccceeviiiiiiiiiiiiiieee e 91
Analisis de estrategias fiNANCIEras ...........cc.uuveiiiiii i 92
Periodo promedio de CODIO .........oooiiiiiiii e 92
Periodo promedio d& PAg0 ........cooiiiiiiiiiiiie e 93
Dias de INVENTATIO ....cceeeeeeeee e 94
Ciclo de conversion del fECHIVO ..........uuuuuuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeenne 95
Endeudamiento patrimonial..............coooiiiiiii 96
APAIANCAIMIEINTO ... asbenennes 96
Endeudamiento del @CtIVO .........ccceviiiiiiiiii e 97
Andlisis de los indicadores de QUIAEZ ..........cooueeiiiiiiiiiiiiiiceeeeeieee e 98

RAZON COMTIBNTE ...t 98



PruEDa ACIHA......eeeeiiiiiiii e 99
Analisis de los indicadores de rentabilidad...............cccvviiiiiiiiiiiiiii 99
Rentabilidad del patrimonio............ouuiiiiiii e 99
Rentabilidad del aCtiVo ..o 100
Margen OPEracCioNal...........oooii i 102
= Td o= o 1 = o PP PR 102
ANAlisis de la Matriz DUPONT.........uueiiiiieiiiiiie e 103
Andlisis de las fuentes de finanCiamiento..............oocuviiiiiiiiiiiiiii e 105
Fortalezas y debilidades financieras del SECtOr .........cccceeviieiiiiiiiiiiie e, 107
(=T o1 {41 ] o TN A ISP 108
Andlisis estadistico de resultados y propuesta.........cccccceeeeeeeeeiiieiiiiiiie e, 108
Analisis de normalidad de dat0S. .........ccoiiiiiiiiiiiiiee e 108
ANAIISIS A€ COIEIACION ....ceeeiiiiiiie e 110
Prueba de las hipotesis de iNVeStIgacioN.............cuueeaiiiiiiiiiiieieee e 117
HIPOLESIS GENETAL L ... 117
HIPOLESIS GENEIAL 2 ... e 118
HIPOLESIS @SPECITICA L ..evvviiiii i e 119
HIPOLESIS ESPECITICA 2 .oevvviiiii e e 120
HIPOLESIS @SPECITICA 3 ..eevviiiii i e 120
HIPOLESIS ESPECITICA 4 ..oevvieiei e e 121
HIPOLESIS ESPECITICA D .evvviiiii i 121
HIpOLESIS @SPECITICA 6 ... 122
HIpOLESIS @SPECITICA 7 ..o 122
HIipOtesis @SPECIfiCa 8 ........vieiiiiiieii e 123
HIpOtesiS @SPECIfiCA O ......eveieiiiii e 123
Hipotesis especifica 10 ..o 124

Hipotesis especifica 11 ..o 124



HIpOteSIS @SPECITICA L2 ..vvvueii e e 125
HIpOtesis @SPECIfICA L3 ...uuuuii e 125
HIpOtESIS @SPECITICA L4 .vvvvei e e 126
HIpOLESIS @SPECITICA 15 .....eeiiiieiiieie e 126
HIpOLESIS @SPECITICA L6 ......vveiiiiiieiiiiiiee e 127
0] o[ [T = PP PTTPTT 128
ODJELIVO GENETAL ... eiiiiiiiiiiiiie ettt n e 128
ODbjetivVOs ESPECITICOS ...uiiieiiiieiiiiee e e e e aaaanes 128
ANALISIS FODA ... 128
Definicion de objetivos empresariales .............vveeeieieiiieeeiiicie e 131
Establecimiento de politiCas.............ceeeiiiiiiiieicc e 132
Establecimiento de acciones a seguir de cada estrategia ...............ccvvveeeennn.. 133
(0= T 11 (0] (o A | TR PSP PPUUTPR PPN 136
ConclusioNes Y reCOMENTACIONES. ... ...uuuuuuiuiiiiiiiiiiiiiiiaieeieeeeeeabeebbee bbb beneenaeeneneenne 136
CONCIUSIONES ... 136
RECOMENUACIONES ...ttt nneee 138

LiSta 0@ REFEIENCIAS .. ce et 140



14

indice de tablas

Tabla 1 Variables de iINVESHGACION .........ccoiiiiiiiiiiiiiiiie e 25
Tabla 2 Articulos cientificos que analizan la relacion entre la administracion de
capital de trabajo con la liquidez y rentabilidad.............ccccoviviiiiii 29
Tabla 3 Articulos cientificos que analizan la relacién entre la estructura de capital con
la liquidez y rentabilidad .............cooooiiiiiii i 32
Tabla 4 Indicadores financieros para evaluar la estructura de capital....................... 39

Tabla 5 Indicadores financieros para evaluar la administracién del capital de trabajo

...................................................................................................................................... 41
Tabla 6 Indicadores financieros para evaluar la liquidez...............ccoovviiiiiiiiieeeeniiinnn, 43
Tabla 7 Indicadores financieros para evaluar la rentabilidad ...............cccccceeeeeeii, 44
Tabla 8 Matriz de operacionalizacion de las variables ..........ccccooeeeeviiiiiiiie e, 45

Tabla 9 Empresas importadoras y comercializadoras de equipos electrénicos de la
(o1 Lo =T l'o L= @ 111 (o S 51
Tabla 10 PIB en miles de dolares, a precios CONStantes...........cevveeeriiiiiiirieeeeeeeennnnns 56
Tabla 11 Saldos de las cuentas de la balanza de pagos, en millones de ddlares .....61
Tabla 12 Evolucion del riesgo pais, periodo 2017-2020...........ceeveeeemiiiiiiineeeieeeeenanns 61
Tabla 13 Sefales de alerta en el analisis de riesgo soberano .............ccccvvveeiieennnns 64
Tabla 14 Clientes del sector importador y comercializador de equipos electronicos .66
Tabla 15 Proveedores del sector importador y comercializador de equipos
ElECIIONICOS ... 68
Tabla 16 Detalle del objeto social de las empresas objeto de estudio ...................... 69
Tabla 17 Productos y servicios del sector importador y comercializador de equipos
EIECIIONICOS ... 72
Tabla 18 Politicas financieras de las empresas importadoras y comercializadoras de
EOUIPOS EIECITONICOS ....uuiiii e e e e et e e e e e e e e e e ar e eeaes 74

Tabla 19 Andlisis FODA del sector importador y comercializador de equipos

EIECIIONICOS ...ttt 75
Tabla 20 Estado de situacion financiera, periodo 2017-2020..........cccceeeeeeeeeeeeeeeeennn. 78
Tabla 21 Estado de resultados, periodo 2017-2020..........coouuiiiiiiieeerieiiiiiiaee e 81
Tabla 22 Estado de situacion financiera, analisis vertical periodo 2017-2020........... 82
Tabla 23 Estado de resultado, analisis vertical periodo 2017-2020 ..........ccccceeeeeennns 85

Tabla 24 Estado de situacion financiera, andlisis horizontal periodo 2017-2020....... 87



Tabla 25 Estado de resultados, andlisis horizontal periodo 2017-2020..................... 91
Tabla 26 Analisis de la evolucion y variacion de la rotacion del activo y margen neto
.................................................................................................................................... 101

Tabla 27 Fuentes de financiamiento del sector importador y comercializador de
EQUIPOS EIECIIONICOS ...ttt e e e e et e e e e e e e et e e e e e e e e aaann 105
Tabla 28 Andlisis de fortalezas y debilidades del sector..........ccccevveieeriiiiiiiieeneeeen, 107
Tabla 29 Test de normalidad de Kolmogorov-Smirnov ...........ccccceeeveeeeriiieiiiiiiene e, 109
Tabla 30 Correlacion de las variables capital de trabajo y liquidez ......................... 110
Tabla 31 Correlacion de las variables estructura de capital y liquidez .................... 112
Tabla 32 Correlacion entre las variables capital de trabajo y rentabilidad............... 114
Tabla 33 Correlacion entre las variables estructura de capital y rentabilidad .......... 116
Tabla 34 Correlacion entre el capital de trabajo y la liquidez y rentabilidad ............ 118
Tabla 35 Correlacion entre la estructura de capital y la liquidez y rentabilidad ....... 119
Tabla 36 Matriz de estrategias finanCieras...........cccooeeeeiieeeiiiiiicie e, 130
Tabla 37 Establecimiento de objetivos empresariales ...........cccoeeeeieeeiiiieeee, 131
Tabla 38 Establecimiento de politicas financieras.............ccccvveviieiiiiiiiiiiiieieeeeee 132

Tabla 39 Acciones a realizar en cada estrategia financiera .............ccccoeeeeeeeeeeeeeenn. 133



16

indice de figuras

Figura 1 Arbol de ProbIEMaS ..........c.c.cviuiiueeeeieeee e 22
Figura 2 Etapas de la planificacion financiera .............ccccceeiiiiiiiiieiieiieee 37
Figura 3 Componentes del ciclo del efeCtivo ... 41

Figura 4 Evolucién del Producto Interno Bruto a precios constantes, periodo 2017-

Figura 5 Evolucién del indice de Precios al Consumidor, periodo 2015-2020 .......... 57

Figura 6 Evolucién de exportaciones, importaciones y balanza comercial, periodo

2018-2020 ... ieeieeiee e e —a e e e e e ————taeeeaaaa————rraaaeeeeaaarrrraraaaaeaeaans 58
Figura 7 Exportaciones petroleras y no petroleras, periodo 2017-2020.................... 59
Figura 8 Importaciones petroleras y no petroleras, periodo 2017-2020.................... 60
Figura 9 Evolucion de la inversion extranjera directa, periodo 2016-2020................ 62
Figura 10 Evolucion del indice de Confianza Empresarial, periodo 2010-2020 ........ 64
Figura 11 Evolucion de 10s dias de CODro...........oooiiiiiiiiiieiiie e 93
Figura 12 Evolucion de 10S dias de PagO........ccouiiiiiiiiiiiiieeeieiiiiiieeee e 94
Figura 13 Evolucion de 10s dias de iNVENTario .............eeevieeeiiiiiiiiiiiiiiee i 94
Figura 14 Evolucion del ciclo de conversion del efectivo............ceeeevieeiiiiiiiiiiiennnnn. 95
Figura 15 Evolucion y tendencia del endeudamiento patrimonial ...............ccccceeee.... 96
Figura 16 Evolucion y tendencia del apalancamiento.............ccccvveeeiiieeiniiiiiiieeeenn. 97
Figura 17 Evolucion y tendencia del endeudamiento del activo...............cccvvvveeeeennn. 97
Figura 18 Evolucion y tendencia de la razon Corfiente ...........ccccvvveeeeeeeeniiiiiiinieeeeenn. 98
Figura 19 Evolucion y tendencia de la prueba acida ..............cccovveeviiieiiiiiiiiiiiieeenn. 99
Figura 20 Evolucién y tendencia de la rentabilidad del patrimonio ........................ 100
Figura 21 Evolucién y tendencia de la rentabilidad del activo.................c....ooooo. 101
Figura 22 Evolucién y tendencia del margen operacional...............cccccceeeeeeeeeeeennnn, 102
Figura 23 Evolucién y tendencia del margen Neto............ccceeeeeiieeeiiieiiiiiie e 103

Figura 24 Matriz DUPONT........ooeiiieeeiieiee e e e e e e e e e eeeeea e e e e e eeeeeeeees 104



17

Resumen

Uno de los principales problemas que enfrentan las pequefias y medianas empresas es
el manejo de la liquidez, ya que por lo general su nivel de ventas, asi como su gestiéon
de cobranzas en ocasiones no les permite contar con los recursos suficientes para
cumplir con sus obligaciones. De esta manera existen varios estudios realizados en
diversos sectores de la economia en los cuales se analiza si la estructura de capital o a
Su vez en otros casos la gestion del capital de trabajo afecta a la liquidez empresarial,
asi como a la rentabilidad. La presente investigacion analiza las estrategias financieras
relacionadas con la estructura de capital a través de tres indicadores de solvencia, la
administracién del capital de trabajo por medio de cuatro indicadores financieros y su
incidencia en los indicadores de liquidez y rentabilidad. Utilizando la informacion
financiera auditada de 15 empresas pertenecientes al sector importador y
comercializador de equipos electrénicos de la ciudad de Quito, se realizé el diagnéstico
situacional y financiero. Con esto se lleg6 a la conclusién de que las empresas de este
sector dentro de su estructura de capital dependen mas de sus acreedores. Respecto a
la gestion del capital de trabajo, su ciclo de conversion del efectivo es elevado, lo cual
es sefial de problemas de liquidez a pesar de que sus indices son moderados,
adicionalmente se observé que los margenes de rentabilidad han ido decayendo
durante el periodo 2017 - 2020. Finalmente, las pruebas de correlacion demostraron
que existe una relacion significativa entre la estructura de capital y la liquidez.
Palabras clave:

e ESTRUCTURA DE CAPITAL

e CAPITAL DE TRABAJO

e LIQUIDEZ

e RENTABILIDAD

e ESTRATEGIAS FINANCIERAS
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Abstract

One of the main problems faced by small and medium-sized companies is liquidity
management, since in general their level of sales as well as their collection management
sometimes does not allow them to have sufficient resources to meet their obligations.
Thus, there are several studies carried out in different sectors of the economy in which it
is analyzed whether the capital structure or in turn, in other cases, the management of
working capital affects business liquidity as well as profitability. This research analyzes
financial strategies related to capital structure through three solvency indicators, working
capital management through four financial indicators and their impact on liquidity and
profitability indicators. Using audited financial information from 15 companies belonging
to the electronic equipment importer and marketer sector in the city of Quito, a
situational and financial diagnosis was carried out. This led to the conclusion that the
companies in this sector depend more on their creditors in their capital structure.
Regarding working capital management, their cash conversion cycle is high, which is a
sign of liquidity problems despite the fact that their indexes are moderate, additionally it
was observed that profitability margins have been declining during the period 2017 -
2020. Finally, correlation tests showed that there is a significant relationship between
capital structure and liquidity.
Key words:

o CAPITAL STRUCTURE

¢ WORK CAPITAL

e LIQUIDITY

¢ GROWTH

o FINANCIAL STRATEGIES
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Capitulo |
Planteamiento del problema de investigacion
Antecedentes

En Ecuador de acuerdo con el Directorio de Empresas y Establecimientos 2019
publicado por el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos existen 882.766 empresas,
siendo esta cantidad mucho menor que los dos afios anteriores. De esta cifra el 90,89%
son microempresas mientras que el 8% son pequefas y medianas empresas, quienes
representan el pilar fundamental para el desarrollo de la economia de un pais debido a
gue tienen el potencial de generar plazas de empleo y de contribuir al Producto Interno
Bruto.

La autora Quisanga (2019) manifiesta que actualmente dentro de las PYMES
rodea constantemente el término de estrategias financieras, como una metodologia que
permite el crecimiento y fortalecimiento de su estructura, pero en realidad no es de
aplicacién generalizada, esto debido al desconocimiento de las implicaciones de su
conceptualizacion. Asimismo Rodriguez & Aviles (2020) sostienen que desde hace
varios afios se realizan estudios periodicos relacionados con el desarrollo de las
PYMES en el pais y en las cuales se ha comprobado que, aun cuando estas
representan un pilar fundamental en el sector productivo y del comercio, su evolucion
estructural y funcional no han presentado avances.

Si se analiza a las pequefias y medianas empresas dedicadas al comercio al por
mayor de equipos excepto el de vehiculos, automotores y motocicletas de la ciudad de
Quito, de acuerdo con los indicadores financieros anuales por rama que emite la
Superintendencia de Compafiias, en este sector econémico el indice de liquidez
corriente ha ido disminuyendo pasando de 1,52 en el afio 2017 a 1,16 en 2019.
Mientras que el indice de rentabilidad financiera que mide la ganancia o el retorno de la

inversion de los propietarios de la empresa, de igual manera ha disminuido pasando de
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17,16% en el 2017 a 1,19% en 2019, lo que evidencia que los indices de liquidez y
rentabilidad tuvieron una afectacion significativa durante este periodo.

Por lo tanto, de este grupo se han seleccionado empresas dedicadas
especificamente a la importacion y comercializacion de equipos electrénicos de la
ciudad de Quito que hayan presentado al organismo de control sus estados financieros
auditados.

Planteamiento del problema

La situacién econdmica del pais durante el 2019 presenté leves indicios de
recuperacion, no obstante, la llegada de la pandemia en marzo 2020 ha generado a
nivel mundial problemas més severos. En el &mbito econémico, ha golpeado al
comercio internacional y al desarrollo de las actividades econémicas, debido a la
pérdida de ingresos consecuencia de una disminucién en ventas y a las dificultades que
se han presentado para cumplir con las obligaciones.

Ecuador no esta exento de esta problematica, por ende, uno de los aspectos
gue mas genera preocupacion con la actual crisis econémica, es el manejo de la
liquidez de las empresas sobre todo de las PYMES, quienes ante esta situacion se ven
en la necesidad de solicitar nuevos créditos o recurrir al sobregiro bancario. Por ende, el
tema de la liquidez es fundamental, ya que cuando se encuentra en niveles adecuados
permite cubrir todas las necesidades de las operaciones de la empresa como el pago de
némina y a proveedores, debido a esto es considerada como el motor de la economia
empresarial.

De esta manera, los problemas de liquidez radican en las medianas y pequefas
empresas, asi como en las microempresas ya que generalmente sus niveles de ventas
y su gestidn de cobranza no les permite contar con los recursos suficientes para cumplir

con todas las obligaciones que mantienen. Mientras que, por sectores productivos, el
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sector comercial es el segundo en donde mas se evidencian estos problemas de
liquidez.

En el afio 2020 los datos estadisticos revelan que las compras totales al exterior,
es decir, las importaciones en el primer cuatrimestre cayeron un 19%, segun cifras
presentadas en junio por la Federacién Ecuatoriana de Exportadores en su Reporte
Estadistico de Comercio Exterior (Expordata) de junio. Esto a su vez ha generado que
las ventas de abril de este mismo afio para el sector comercial se encuentren en un
46% por debajo de abril del afio pasado; consecuencia de la paralizacion de la
economia (El Universo, 2020).

Adicionalmente se logré constatar que, al 31 de diciembre del 2020 de las 323
empresas registradas en la Superintendencia de Compaiiias, en la ciudad de Quito y
gue pertenecen al ClIU G4659.93 - venta al por mayor de equipo eléctrico, 158 estan
actualmente inactivas es decir cerca del 50% han decidido cesar su actividad
economica evidenciandose problemas de quiebra en este sector.

Formulacion del problema

Asi la pregunta de investigacién que surge del problema planteado es:

¢, Como influyen las estrategias financieras adoptadas por las empresas
dedicadas a la importacién y comercializacién de equipos electrénicos en sus niveles de

liquidez y rentabilidad?



Figura 1
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Justificacion

Con estos antecedentes, es importante destacar que las empresas sobre todo
aqguellas que forman parte del grupo de las PYMES, deben contar siempre con una
buena estructura financiera que incluya diversas fuentes de financiacion a las que se
pueda acudir en caso de tener una necesidad urgente de liquidez. Sobre todo, en estos
momentos en donde es necesario tener una nueva vision que permita enfocarnos en
como sobrellevar este escenario tan dificil que tenemos por delante.

Las PYMES seleccionadas para el desarrollo de la investigacion al estar
dedicadas a la importacion y comercializacion de equipos electronicos, han presentado
problemas de liquidez. Entre las diferentes causas estén el nivel de endeudamiento que
mantienen, el bajo nivel de ventas especialmente durante los meses de confinamiento,
la débil estructura financiera, la inexistencia de diversas fuentes de financiacion, la
dependencia de financiamiento externo y un ciclo de conversion del efectivo excesivo
por lo que requieren de mayor financiamiento.

De tal manera que, si no se soluciona el problema mencionado, los efectos que
puede traer consigo son diversos, entre estos estan la disminucion de la rentabilidad,
mayor apalancamiento financiero, sobregiros bancarios, conflictos laborales, retraso o
impago de obligaciones tributarias y con los proveedores. Por ello, la presente
investigacion pretende solucionar el problema a través de la generacion de estrategias
financieras, que permitan mejorar la situacion financiera y sobre todo los niveles de
liquidez y rentabilidad de las empresas de este sector econémico a partir de un andlisis
de los indicadores financieros y de su situacién financiera.

Este sector econdémico es importante ya que mantiene vinculos estrechos con el
comercio internacional, debido a que comercializan en el pais productos de fabricantes
posicionados a nivel mundial como en Italia, Espafia, Colombia, México, Estados

Unidos. Mientras que sus principales clientes abarcan el sector industrial, residencial y
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comercial. Por tanto, los beneficiarios de los resultados y el aporte que genere la
investigacion realizada, seran las empresas de este sector especialmente sus
directivos, asi como el area contable a fin de que puedan adoptar nuevas politicas y
estrategias en el ambito financiero enfocadas en mejorar la liquidez y rentabilidad.

A su vez la informacion que se obtenga permitira apoyar las teorias de soporte
expuestas, ademas de demostrar si las estrategias financieras adoptadas por estas
empresas durante el periodo de analisis incidieron de alguna manera en sus niveles de
liquidez y rentabilidad. Esto permitira sugerir ideas o emitir recomendaciones respecto a
las variables de estudio.

Objetivos
Objetivo General

Proponer estrategias financieras para las PYMES importadoras vy
comercializadoras de equipos electronicos de la ciudad de Quito, con el fin de favorecer
sus niveles de liquidez y rentabilidad en base al analisis financiero realizado.

Objetivos Especificos
¢ Realizar el diagnéstico situacional del sector importador y comercializador de
equipos electronicos en el Ecuador.
e Realizar el andlisis financiero de las PYMES importadoras y comercializadoras

de equipos electrénicos de la ciudad de Quito durante el periodo 2017-2020 e

interpretar los resultados obtenidos.

o Determinar la incidencia de las estrategias financieras relacionadas con el
capital de trabajo sobre los indicadores de liquidez y rentabilidad por medio del

analisis de correlacion.
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o Determinar la incidencia de las estrategias financieras relacionadas con la
estructura de capital sobre los indicadores de liquidez y rentabilidad por medio
del analisis de correlacion.

e Establecer estrategias financieras enfocadas en mejorar los indices de liquidez y
rentabilidad.

Determinacion de variables

Tabla 1

Variables de investigacion

Variable independiente Variable dependiente
Capital de trabajo Liquidez
Estructura de capital Rentabilidad

Hipotesis de la investigacién
Hipotesis alternativas

Hi: Las estrategias financieras relacionadas con la administracion del capital de
trabajo inciden en la liquidez y rentabilidad de las PYMES importadoras y
comercializadoras de equipos electronicos de la ciudad de Quito

Hi: Las estrategias financieras relacionadas con la estructura de capital inciden
en la liquidez y rentabilidad de las PYMES importadoras y comercializadoras de equipos
electrénicos de la ciudad de Quito
Hipotesis nulas

HO: Las estrategias financieras relacionadas con la administracion del capital de
trabajo no inciden en la liquidez y rentabilidad de las PYMES importadoras y
comercializadoras de equipos electronicos de la ciudad de Quito

HO: Las estrategias financieras relacionadas con la estructura de capital no
inciden en la liquidez y rentabilidad de las PYMES importadoras y comercializadoras de

equipos electronicos de la ciudad de Quito.
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Capitulo 1l
Marco tedrico

En este capitulo se presenta el marco referencial, en el cual se exponen todos
los trabajos de investigacion, asi como articulos cientificos relacionados con el tema de
estudio los mismos que sirven como referencia y base para el desarrollo de la
investigacion. Como segundo punto se presentan las teorias de soporte relacionadas
con las variables, posteriormente se encuentra el marco conceptual en donde se
detallan, definen y explican los conceptos que se abordaran a fin de proporcionar un
mayor grado de comprensién al lector. Finalmente se presenta la matriz de
operacionalizacion de las variables.
Marco Referencial

Existen diversos estudios e investigaciones en donde relacionan las estrategias
financieras como son la administracion del capital de trabajo y la estructura de capital
con los indicadores que miden la liquidez y rentabilidad. A continuacién, se dan a
conocer los mas relevantes e importantes que ayudaran al desarrollo y sustento de la
investigacion.
Administracién del capital de trabajo y su relacién con laliquidez y rentabilidad

La investigacion de Muhammad et al. (2016), establece la relacion entre la
administracion del capital de trabajo y la rentabilidad de las industrias del tabaco de
Pakistan. Para esto se recopilé informacion secundaria de los estados financieros de las
empresas seleccionadas y se realizé un analisis de correlacion para verificar la relacion
entre las variables. Ademas de realizar un andlisis de regresion multiple el cual permitié
examinar los efectos de la administracion de capital de trabajo con la rentabilidad de las
empresas. Asi se determind que existe una fuerte relacién negativa entre las variables

lo que significa que a medida que aumenta el ciclo de conversion de efectivo disminuye
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la rentabilidad, por lo que el estudio concluye que los gerentes pueden crear valor para
sus accionistas reduciendo a niveles éptimos el ciclo de conversion de efectivo.

En Colombia, el autor Jaramillo (2016) desarroll6 una investigacion en la cual
establece la relacién entre la gestion del capital de trabajo y la rentabilidad. Para esto se
utilizé una muestra de 48 empresas pertenecientes a la industria de distribucion de
guimicos, durante el periodo comprendido entre 2008-2014. Los resultados
evidenciaron de forma empirica que existe una relacion significativa entre las variables
del capital de trabajo y la rentabilidad de este grupo de empresas. Ademas, se observo
una relacion negativa significativa entre el periodo de cuentas por cobrar, el periodo de
cuentas por pagar Yy el ciclo de conversion del efectivo con la rentabilidad de este sector
economico.

Otra investigacion realizada por Muyma & Rojas (2019) determina la relacion
gue existe entre las estrategias de gestion del efectivo y el desempefio financiero de las
PYMES ecuatorianas que pertenecen a los sectores de comercio y manufactura durante
el periodo 2012-2017. Para lo cual se utiliz6 informacion financiera de 31.507 empresas
comerciales y 11.008 empresas manufactureras y se realiz6 un analisis de correlacion
con los datos. Con esto se llegé a la conclusion de que las estrategias de agilizacion de
cobranzas, la concentracion de efectivo e inversiones, asi como las estrategias de
retardo en los pagos tienen relacion con el desempefio financiero en las empresas de
estos sectores productivos. Por lo que recomiendan implementar este tipo de
estrategias con el fin de que las empresas aporten al desarrollo econémico del pais.

La investigacion de Cueva & Rojas (2019) analiza y relaciona las estrategias
para la administracion del efectivo con los resultados operativos de las empresas
ecuatorianas pertenecientes al sector del transporte y la construccién. Se realiz6é un
andlisis descriptivo y de correlacion con informacion financiera organizada como datos.

Finalmente, los resultados arrojaron que los componentes del ciclo de conversion del
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efectivo como son: periodo de rotacidén de inventario, periodo medio de cobranzas,
periodo medio de pago, asi como el endeudamiento y los flujos de efectivo tiene una
correlacion significativa con los indicadores de rentabilidad, por lo que las empresas que
deseen mejorar su rentabilidad deben mejorar la eficiencia de las estrategias
relacionadas con el ciclo de inventario, cobro y pago.

En la tabla 2 se presentan algunos aspectos relacionados con los articulos
cientificos anteriormente descritos, como autores, pais en donde se desarroll6 el
estudio, periodo de la informacion utilizada, la muestra que se aplicé, las variables

independientes y dependientes, asi como los principales resultados obtenidos.



Tabla 2
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Articulos cientificos que analizan la relacion entre la administracion de capital de trabajo con la liquidez y rentabilidad

Autores Pais Periodo Muestra Variables Resultados
Variables independientes Los hallazgos indicaron una
Hussain 2 empresas Administracién del capital de trabajo relaciéon negativa entre la
Muhammad, Pakistdan 2005- 2014 dela NUmero de dias de cuentas por cobrar  administracion del capital de
Ashfaq U. industria del ~ Numero de dias de cuentas por pagar  trabajo y la rentabilidad (medida a
Rehman & tabaco Numero de dias de inventario través del ROA), lo cual esta
Muhammad Ciclo de conversion del efectivo relacionado con estudios previos.
Wagqas Es decir, si la duracién del ciclo de
Variable dependiente conversion del efectivo es mayor,
Rentabilidad (ROA) su rentabilidad seria menor.
Variables independientes Los resultados globales indican
Sebastian 48 empresas Administracion del capital de trabajo una relacién negativa pero no
Jaramillo Colombia 2008- 2014 del sectorde NuUmero de dias de cuentas por cobrar  significativa entre el capital de
Aguirre distribucion Numero de dias de cuentas por pagar  trabajo y la utilidad bruta, mientras
de quimicos  NUmero de dias de inventario gue se evidencia una relacion

Ciclo de conversion del efectivo
Variable dependiente
Rentabilidad econémica (ROA)
Utilidad bruta

significativamente positiva con

respecto al ROA.
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Autores Pais Periodo Muestra Variables Resultados
Variable independiente Las variables ROA y ROE poseen
Allison 31.507 Estrategias de administracion del una relacion directa, es decir que al
Monserrath  Ecuador 2012- 2017 empresas efectivo obtener una buena rentabilidad
Muyma & comerciales y Periodo de cobranza sobre activos se obtendra mejor
Dolores 11.008 Periodo de pagos rentabilidad sobre los fondos
Maria Rojas empresas Ciclo de conversion de efectivo invertidos por socios.
Toledo manufactureras Inversién en valores negociables En cuanto al ciclo de conversién y el
periodo de pago de ambos sectores
Variable dependiente la relacion es significativa con el
ROA ROE, pero es parcialmente
ROE significativa con el ROA.
Variable independiente Los modelos rentabilidad sobre los
Joysy Anahi 32.726 ROA, ROE activos y rentabilidad sobre el
Cueva Ecuador 2012- 2017 empresas Variables dependientes patrimonio inciden de manera
Ochoa & sector liquidez, endeudamiento a corto y significativa en la administracion del
Dolores construcciony  largo plazo, rotacién de ventas, efectivo. Con respecto al ciclo de
Maria Rojas 46.140 rotacion de inventario, ciclo del conversion la correlacion es
Toledo empresas efectivo, ciclo operativo, significativa e inversa para el sector
sector nivel de ventas, promedio de cobro  construccion, y significativa y directa
transporte y de pago para el sector transporte.
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Estructura de capital y su relacién con la liquidez y rentabilidad

Los autores Lizarzaburu et al. (2020), desarrollaron una investigaciéon con el
objetivo de analizar la estructura 6ptima de capital y la rentabilidad de las empresas
cementeras de Perd. Para comprobar si existe relacién entre estas variables se utilizé
una matriz de correlacion y una regresion multiple utilizando la informacién de indicadores
financieros que evallan a estas variables. Los resultados reflejaron que existe una
relacion directa entre la estructura de capital y la rentabilidad de las empresas de este
sector.

El autor Salman (2019) desarroll6 un articulo de investigacion cuyo objetivo
principal era medir el efecto y la relacién que la estructura de capital tiene sobre la
liquidez y el crecimiento empresarial en la industria del tabaco de Pakistan. Para esto se
realizé una prueba de regresion aplicada a los ratios financieros de apalancamiento,
liquidez y crecimiento demostrando que el apalancamiento esta relacionado
positivamente con la liquidez y el crecimiento corporativo.

Las autoras Laiton & Lépez (2018) realizaron una investigacion en la cual se
analizan los efectos de la estructura de capital en los indicadores financieros de las
Mipymes de Bogoté de acuerdo con los sectores de manufactura, financiero, comercio y
de la construccion. Con la informacion recopilada de los estados financieros reportados
a la Superintendencia de Sociedades de Colombia, se obtuvo que la estructura de
capital no afecta en si a los indicadores financieros pero si existen algunos efectos
positvos y negativos entre estas variables. Ademas, se encontraron comportamientos
relacionados con las teorias de Modigliani y Miller, Trade-off y Pecking order.

En la tabla 3 se presentan algunos aspectos relacionados con los articulos
cientificos anteriormente descritos, como autores, pais en donde se desarroll6 el
estudio, periodo de la informacion utilizada, la muestra que se aplico, las variables

independientes y dependientes, asi como los principales resultados obtenidos.
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Articulos cientificos que analizan la relacion entre la estructura de capital con la liquidez y rentabilidad
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Autores Pais Periodo Muestra Variables Resultados
Lizarzaburu, Peru 2010 - 2018 3 empresas ROE La relacién entre la
Edmundo; cementeras Margen neto estructura de capital y
Burneo, Kurt; Rotacion de activos las rentabilidades en
Gomez, Gerardo Apalancamiento financiero las empresas son
& Poma, Heber positivas

Variable independiente
Asma Salman Pakistan 2011 - 2016 2 empresas Apalancamiento

tabacaleras que
cotizan en la
Bolsa de Valores

de Karachi

Deuda total, deuda a largo plazo,
razén de deuda, gastos por
intereses

Variables dependientes
Liquidez

Activos liquidos, razén corriente
razén rapida, ratio de efectivo
Crecimiento

Precio por accién/ Valor contable
accion

Relacién pago de dividendos

Rentabilidad del capital

Los resultados
revelaron una relacion
significativa negativa
entre la deuda a largo
plazo y los activos
liquidos.

No existe relaciéon
entre los indices de
apalancamiento y

rentabilidad
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Sandra Yadira Colombia
Laiton Angel &
Juanita Lopez

Lozano

2008 - 2016 489

empresas en el
sector
manufactura, 751
en el sector
comercio, 159 en
el sector de
construccion y
66 en el sector

financiero.

Retorno sobre activos
Margen de utilidad neta
Margen de utilidad operativa

Variable independiente
Niveles de financiamiento
Apalancamiento
Pasivos/Activos

Deuda/ Patrimonio
Variables dependientes
Liquidez

Razdn corriente y prueba acida
Rentabilidad

Margen bruto

Margen operacional
Margen neto

ROE y ROA

Actividad

Rotacion de inventarios
Rotacion de activos fijos

Rotacion de activos totales

Se evidencia que la
estructura de capital
evaluada

por la relaciéon
deuda/patrimonio,
presenta menos
efectos en los
indicadores
financieros que la
relacion

pasivos/activos
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Finalmente, la autora Quisanga (2019) en su investigacion sostiene que las
PYMES deben sobrepasar una serie de retos, para afrontar esta realidad deben ser
competitivas. Para lograrlo es necesario aplicar politicas sobre todo financieras que
fomenten su desarrollo y permitan su crecimiento. Ademas, agrega gue las estrategias
financieras no son las mismas para todas las PYMES puesto que su naturaleza
productiva no es la misma. De esta manera se requiere medir los estados financieros de
las PYMES, a fin de determinar su condicion 6ptima o deficiente, analizandolos junto
con los indicadores financieros para que ayuden a proyectar el desempefio real.
Teorias de soporte

A continuacion, se presentan algunas de las teorias que sustentan la
investigacion y que se relacionan principalmente con la variable independiente:
estructura financiera de las empresas.

Teoria de lairrelevancia

Esta fue una de las primeras teorias que trata sobre las decisiones de
financiacién, propuesta por los autores Modigliani & Miller (1958), en su articulo “El
costo del capital, las finanzas corporativas y la teoria de la inversidon”. Se menciona que
en mercados perfectos las decisiones sobre la estructura financiera no afectan el valor
de la firma, sino que depende de los resultados operativos de la misma. Sin embargo,
debido a varios cuestionamientos realizados a esta teoria en 1963 publican otro articulo
en donde modifican sus conclusiones iniciales y sugieren que la empresa debe
endeudarse o maximo posible para aprovechar los beneficios impositivos.

Asi también de acuerdo con Mondragén (2011), segun esta teoria el valor de
mercado de cualquier empresa es independiente de su estructura de capital. Por lo
tanto, no depende del nivel de apalancamiento, es decir que resulta lo mismo si la
empresa se financia con deuda o a través de sus accionistas. Asi el valor de la empresa

esta dado Unicamente por la capitalizacion de sus retornos esperados.
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Teoria del Pecking Order

También conocida como teoria de la jerarquia financiera, afirma que no existe
una estructura Optima de capital, sino que los gerentes aplican una jerarquia de
preferencias en su estructura de capital. Es decir en primer lugar recurren al
financiamiento con fondos internos, estas pueden ser por medio de las utilidades del
ejercicio, en segundo lugar se recurre al endeudamiento a través de préstamos
bancarios y como ultima alternativa a la emision de acciones en el mercado bursatil
(Zambrano & Acufia, 2013). Por ende, esta teoria es la que mayor aceptacién ha tenido
ya que se acerca un poco mas a la realidad de las empresas sobre todo de las PYMES
quienes generalmente enmarcan sus decisiones de financiamiento sobre esta hipétesis.
Teoria del Trade Off

Al contrario de la anterior teoria, esta postula que, si existe una estructura de
capital 6ptima que permite elevar el valor de la empresa ya que, al considerar
elementos como impuestos, costos de quiebra y los problemas de agencia que estan
relacionados con los conflictos de interés en la direccion de las organizaciones. Asi
estos actlian como ventajas y desventajas de endeudamiento y predicen una estructura
Optima al equilibrar los costos y beneficios de la emisién de deuda y acciones (Briozzo
et al., 2016). Es decir que a diferencia de la teoria de la irrelevancia aqui la estructura
financiera que adopte la empresa si tiene efecto sobre el valor de la misma, sin
embargo, no existe demasiada evidencia empirica sobre el cumplimiento de esta teoria.
Politicas de capital de trabajo

Como plantea Van Horne & Wachowicz (2010) existen tres alternativas o
estrategias relacionadas con el manejo del capital de trabajo en las empresas, la
primera es la conservadora aquella en donde el nivel de activos corrientes es el mas
alto, por tanto la liquidez es mayor, sin embargo en términos de rentabilidad-riesgo es el

mas bajo. La segunda estrategia es la moderada en la cual el nivel de activos corrientes
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se encuentra en un nivel intermedio, asi como la liquidez, rentabilidad y riesgo y por
ultimo esta la politica agresiva en donde el nivel de activos corrientes es el méas bajo por
ende la liquidez también es baja pero la rentabilidad y riesgo es alto. Esta légica se
debe a los principios basicos de las finanzas en donde manifiestan que a mayor riesgo
mayor rentabilidad y viceversa, mientras que la relacion entre rentabilidad y liquidez es
inversa, es decir a mayor liquidez menor rentabilidad y viceversa.
Marco conceptual
Administracién financiera

Segun Sanchez & Rangel (2010) es considerada una fase de la administracion
general, sin embargo esta se enfoca en maximizar el patrimonio de la empresa, por
medio de la obtencién de recursos financieros ya sea con aportaciones de capital u
obtencion de crédito, ademas de su correcto manejo y aplicacion, asi como la
administracion eficiente del capital de trabajo, inversiones y resultados que permitan a
los directivos y propietarios tomar decisiones oportunas a corto y largo plazo.
Planificacion financiera

Permite conocer y determinar el desempefio de la empresa en aspectos de
liquidez, capital de trabajo, inventarios, proyectos de inversion, estructura de capital,
pero sobre todo se enfoca en la inversion y financiamiento. Asi establece la manera en
cémo se lograran las metas y por tanto representa la base de toda la actividad
economica de la empresa. En este sentido en un plan financiero deben establecerse las
metas financieras asi como las estrategias para cumplirlas (Morales & Morales, 2014).
Para que la planificacion financiera sea viable se necesita que sea estructurada de
manera sistematica, para lo cual se establecen seis etapas, las mismas que se

presentan en la figura 2.
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Figura 2

Etapas de la planificacion financiera

Planificacion financiera

Estabilidad Confiabilidad

ESTRATEGIA EMPRESARIAL

: Identificar Definir
Etnir oportunidades acciones Implementacion |
situacion actual || °P - P |
. ¥ amenazas estratégicas

| Definir Evaluacion y
| objetivos control

Nota. Adaptado de “Planificacion financiera ante la perspectiva organizacional en
empresas cementeras del estado Zulia-Venezuela” (p.109), por J. Paredes, 2017,
Econdmicas CUC, 38 (1).
Andlisis financiero

El andlisis o diagndstico financiero es la herramienta mas efectiva que permite
evaluar el desempefio econémico y financiero de una empresa durante un ejercicio
especifico. Ademas, permite comparar sus resultados con los de otras empresas del
mismo ramo y que presenten las mismas caracteristicas; pues, se centran en la
obtencion de relaciones cuantitativas, mediante la aplicacién de técnicas sobre datos
contables que son transformados para ser analizados e interpretados. Esto permite
identificar aspectos econémicos y financieros que muestran las condiciones en que
opera la empresa con respecto al nivel de liquidez, solvencia, endeudamiento,
eficiencia, rendimiento y rentabilidad, facilitando asi la toma de decisiones (Nava &

Marbelis, 2009).
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Indicadores financieros

Como expresa Salazar et al. (2019), son el medio mas comun para el desarrollo
acertado del andlisis financiero, representan la relacion existente entre las cuentas del
balance general y el estado de resultados de una empresa. Asi la informacion que
proporcionan permite determinar las fortalezas o debilidades internas de una empresa.
Estos indicadores o razones financieras se dividen en cuatro categorias principales:
liquidez, actividad o gestion, endeudamiento o solvencia y rentabilidad.

Estrategias financieras

De acuerdo con Paredes (2017) las estrategias son relevantes dentro del
proceso de planificacién estratégica, ya que toma en cuenta los medios que se deben
emplear para cumplir los objetivos de la empresa en un mundo cambiante donde la
incertidumbre se hace mayor cada dia.

Las estrategias financieras por su parte pueden dividirse en aquellas que son de
corto plazo y de largo plazo, las primeras como sefialan Boscan & Sandrea (2009) se
disefian para financiar necesidades de fondos temporales. Ademas, tiene relacion con
la administracion del capital de trabajo, estas estrategias también incluyen pasivos que
se tiene pensado liquidar en un periodo inferior a un afio. Mientras que las de largo
plazo se disefian para llevar a cabo los planes de crecimiento del negocio para lo cual
los recursos internos de las empresas no son suficientes y por ende se ven obligadas a
recurrir a la deuda a largo plazo.

Estructura de capital

Las empresas pueden financiarse ya sea con recursos propios, a esto se
denomina capital, o con recursos de terceros a través de préstamos, los cuales pasan a
ser parte del pasivo. Asi la proporcion entre una y otra cantidad es lo que se conoce
como estructura de capital, es decir es la mezcla especifica de deuda a largo plazo y de

capital que la empresa utiliza para financiar sus operaciones (Esparza, s.f.). Los indices
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financieros que permitirdn evaluar la estructura de capital de las empresas se presentan
en la tabla 4.

Tabla 4

Indicadores financieros para evaluar la estructura de capital

Categoria Indicador Férmula
. Endeudamiento patrimonial Pasivo total / Patrimonio
Endeudamiento o , _ _ _
_ Apalancamiento Activo total / Patrimonio
solvencia _ _

Endeudamiento patrimonial: esta razén establece la relacion entre la deuda
con accionistas que forma parte del patrimonio y los acreedores, la cual se registra en el
pasivo, por tanto, el resultado permite conocer en qué proporcion los fondos ajenos
financian a la empresa por cada dolar que aportan los accionistas.

Apalancamiento: indica que cantidad de activos se financian con los aportes
realizados por los accionistas, es decir nos permite conocer el nimero de unidades
monetarias de activos que se consiguen con cada dolar de fondos propios.

Endeudamiento del activo: a diferencia del anterior este determina que
cantidad del pasivo total utiliza la empresa para financiar sus activos, es decir
representa la dependencia con terceros en cuanto a financiamiento. Por ende, cuando
el indice es alto quiere decir que la empresa depende en gran medida de sus
acreedores, por lo que su estructura financiera es mas arriesgada. Mientras que un
indice bajo significa lo contrario puesto que la empresa es mas independiente con
respecto a sus acreedores.

Administracién del capital de trabajo

Como sefala Lorenzo et al. (2010), hace referencia al manejo de las cuentas

corrientes de la empresa y de sus componentes, es decir se encarga del manejo de

activos y pasivos circulantes. Asi las decisiones que se tomen sobre el manejo de estas
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cuentas repercute finalmente en la liquidez de la entidad, por ello es importante el
conocimiento de todas las técnicas de administracion para el manejo eficiente del
mismo.
Capital de trabajo

Es la inversidon que se realiza en activos a corto plazo y se define como la cifra
resultante de la diferencia entre los activos circulantes y los pasivos circulantes, por lo
que representa un indice de estabilidad financiera o margen de proteccion para los
acreedores actuales y para futuras operaciones. Por lo tanto, el capital de trabajo es
una inversion de dinero que realiza una empresa para llevar a cabo su gestiéon
financiera a corto plazo, esto quiere decir durante un periodo no mayor a un afio
(Lorenzo et al., 2010). Una de las herramientas que permite calcular las necesidades de
capital de trabajo es el denominado ciclo de conversion del efectivo.
Ciclo de conversion del efectivo

Con base en Morillo & Llamo (2020) este ciclo indica el tiempo que toma desde
gue se compra la mercaderia, se vende y se vuelve a cobrar, por tanto existe la
posibilidad de aumentar la rentabilidad a través de la reduccion del periodo de
conversioén del inventario y aumentando el periodo de pago. Es asi que mientras mas
corto sea el ciclo mayor liquidez tendra la empresa, los componentes del ciclo de

conversion del efectivo se presentan en la figura 3.



Figura 3

Componentes del ciclo del efectivo
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Nota. Adaptado de “Ciclo de conversion de efectivo: una herramienta esencial para la

evaluacion financiera de la empresa” (p.58), por J. Morillo y D. Llamo, 2020, Revista

Valor Contable, 6(1).

Las razones que permiten evaluar los componentes del ciclo de conversion del

efectivo se presentan en la tabla 5.

Tabla b

Indicadores financieros para evaluar la administracion del capital de trabajo

Categoria Indicador Formula
_ _ (Cuentas por cobrar corto plazo x
Periodo promedio de cobro
365) / Ventas
(Cuentas y Documentos por Pagar
Periodo promedio de pago
. corto plazo x 365) / Costo de ventas
Actividad o
. _ _ _ Costo de los bienes vendidos /
gestion Rotacién del inventario

Ciclo de conversion del

efectivo

Inventario
Rotacién del inventario - Periodo
promedio de pago + Periodo

promedio de cobranza




42

Periodo promedio de cobro: Comprende desde el momento en que la empresa
factura la venta hasta el momento en el que cobra, por tanto, mide la destreza para
cobrar las ventas en el menor tiempo posible ya que si el periodo de tiempo es muy
largo puede traer consecuencias en los indices de liguidez ademas de ser una alerta
para realizar cambios en la politica de crédito y cobranzas.

Periodo promedio de pago: Muestra los dias que se demora la empresa en
pagar a sus proveedores de inventarios, asi cuando el periodo es extenso puede
deberse a que el periodo de cobranza es demasiado largo o la rotacién de inventarios
es lenta.

Rotacion del inventario: Determina el nUmero de veces que el inventario rota
en el afio, lo ideal es que el indice sea alto ya que demuestra la efectividad con la cual
la empresa administra su inventario, de esta manera el resultado de este indice nos
indica cuantas veces el inventario se transforma en cuentas por cobrar clientes por
medio de las ventas durante un afio.

Ciclo de operacion: Lapso de tiempo comprendido desde el momento en que la
empresa adquiere la obligacion con los proveedores al comprar materia prima o
mercaderia hasta el momento en que logra recuperar el efectivo por medio de la venta
del producto y del respectivo cobro.

Liquidez

La liquidez de una empresa simboliza la agilidad que tiene para cumplir con las
obligaciones a corto plazo a medida que estas alcancen su vencimiento, por lo cual los
indicadores financieros de liquidez son relevantes para valorar la situacion y el
desempefio tanto econdmico como financiero de una empresa en el corto plazo, es
decir, permiten detectar si la empresa tiene suficientes recursos financieros y
disponibles para cubrir las obligaciones presentes (Herrera et al., 2016). Los indicadores

financieros que permiten medir los niveles de liquidez se presentan en la tabla 6.
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Tabla 6

Indicadores financieros para evaluar la liquidez

Categoria Indicador Formula

o Razon corriente Activo Corriente / Pasivo Corriente
Liquidez o ) ) ) _ _
Prueba acida Activo Cormente - Inventarnos / Pasivo Corriente

Razén corriente: Es uno de los indicadores mas comunes que sirven para
medir la liquidez, asi cuanto mas alto sea el indice quiere decir que mayores son las
posibilidades que tiene la empresa para cumplir con sus obligaciones a corto plazo.

Prueba &cida: este es un indicador que mide de manera mas severa la liquidez
debido a que en la formula se excluye a la cuenta de inventario del grupo de activos
corrientes, al ser el menos liquido, por tanto, se toma en cuenta principalmente al
efectivo y a las cuentas por cobrar.

Rentabilidad

La rentabilidad por su parte evalla la capacidad que tiene la empresa para
remunerar a los accionistas como beneficio después del pago del impuesto a la renta,
gue implica patrimonio, y el rendimiento en el uso de los activos, como beneficio antes
del impuesto que predice los beneficios futuros. Ademas refleja la utilidad obtenida
sobre las ventas netas, mediante el intercambio por dinero como fuente principal y,
gastos vinculados a las compras (Gutiérrez & Tapia, 2016). Para todo esto existen
algunas razones financieras que permiten medir los niveles de rentabilidad de las

empresas, se presentan a continuacion en la tabla 7.
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Tabla 7

Indicadores financieros para evaluar la rentabilidad

Categoria Indicador Formula

Rendimiento del patnmonio  Beneficio neto/ Recursos propios

- Rendimiento del activo Beneficio neto/ Activo total
Rentabilidad _ - _
Margen operacional Utilidad operacional / Ventas
Margen neto Utilidad neta / Ventas

Rendimiento del patrimonio: permite evaluar la capacidad que tiene la
empresa para generar ganancias para sus accionistas en base a su capital invertido, sin
embargo, para conocer a detalle sobre este rendimiento se utiliza el indice Du Pont, el
cual permite analizar cada uno de sus componentes por separado.

Rendimiento del activo: este indicador esta conformado por dos componentes
del indicador de rendimiento del patrimonio bajo el enfoque Du Pont, asi permite
relacionar la rentabilidad de ventas con la rotacién del activo total y conocer la
capacidad que tiene el activo para generar utilidades independientemente de la manera
en como se financiaron ya sea con recursos propios o de terceros.

Margen operacional: indica si la empresa genera ganancias
independientemente de la forma en que como es financiada puesto que utiliza a la
rentabilidad operacional la cual no toma en cuentas los gastos financieros.

Margen neto: el resultado de esta razén indica cuanta utilidad genera la

empresa por cada délar en ventas, después de gastos e impuestos.



Operacionalizacion de variables
Tabla 8

Matriz de operacionalizacion de las variables
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Tipo de variable Variable

Indicador

Fuente de datos

Capital de trabajo
Variables

independientes

Estructura de capital

Liquidez
Variables

dependientes

Rentabilidad

A W N PRE

N

P w D P

Periodo promedio de cobranza
Periodo promedio de pago
Rotacion del inventario

Ciclo de conversion del

efectivo

Endeudamiento patrimonial
Apalancamiento

Endeudamiento del activo

Razdén corriente

Prueba acida

ROE
ROA
Margen operacional

Margen neto

Estados financieros de las
PYMES importadoras y
comercializadoras de la

ciudad de Quito

Base de datos de la
Superintendencia de

Compafiias
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Como parte del marco referencial se tiene como base cinco articulos cientificos
gue hacen referencia a las variables estructura de capital y gestion de capital de trabajo
y su relacion con la liquidez y rentabilidad tomando en cuenta un sector de la economia.
Como parte de las teorias de soporte se exponen la teoria de la irrelevancia, la teoria
del pecking order y la teoria del trade off, todas estas relacionadas con el manejo de la
estructura de capital en las empresas, ademas se exponen las politicas o estrategias
sobre el capital de trabajo. Y en cuanto al marco conceptual se definen y explican los
temas relacionados con las variables tanto independiente como dependiente, mismas

gue se exponen en la correspondiente matriz de operacionalizacion.
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Capitulo 1l
Marco metodologico

En esta seccion se detalla el enfoque y tipo de la investigacion, asi como el
método a utilizar para obtener la muestra de la poblacion, las técnicas que se aplicaran
para recolectar los datos y las técnicas para posteriormente ser analizados. Finalmente
se explica las técnicas que seran utilizadas para comprobar las hipétesis de
investigacion planteadas.

Enfoque de investigacion

La investigacion es de tipo mixto, es decir tiene un doble enfoque: cualitativo y
cuantitativo. Es de tipo cualitativo ya que pretende describir y analizar la situacion del
sector econémico dedicado a la importacion y comercializacion de equipos electrénicos,
asi como la situacion financiera de las empresas dedicadas a esta actividad a través del
analisis de los estados financieros y los respectivos indicadores. Lo cual permitira
establecer sus puntos débiles y fuertes en el &mbito interno, asi como las oportunidades
y amenazas en el ambito externo.

También es cuantitativo debido a que con la informacion recolectada sobre los
indicadores financieros que evaltan la estructura de capital, la administracion del capital
de trabajo, la liquidez y la rentabilidad se realizara un andlisis estadistico con la ayuda
del programa informético SPSS, lo cual servira para aceptar o rechazar las hipotesis
planteadas.

Tipologia de investigacion
Descriptiva

De acuerdo con Hernandez et al. (2007), los estudios descriptivos buscan
especificar las caracteristicas importantes de cualquier fenébmeno que se someta a un
andlisis, ademéas miden, evallan o recolectan datos sobre diversos aspectos del

fendmeno a investigar. La investigacion pretende recolectar informacion sobre cémo se
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encuentra el sector economico de estudio, asi como describir su situacion financiera con
la ayuda del analisis de los estados financieros y las razones financieras relacionadas
con los aspectos de liquidez, rentabilidad, estructura de capital y administracién del
capital de trabajo.

Correlacional

Por otra parte, los estudios de tipo correlacional tienen como propésito evaluar la
relacion que existe entre dos o mas variables, ademas miden el grado de relacion y de
correlacion, las mismas que se expresan en hipotesis sometidas a prueba; dicha
correlacion puede ser positiva 0 negativa. Si es positiva significa que altos valores en
una variable tendran a mostrar altos valores en la otra variable y si es negativa, significa
gue altos valores en una variable tenderan a mostrar bajos valores en la otra variable.
Mientras que cuando no existe correlacién, quiere decir que las variables varian sin
seguir un patrén sistemético entre si (Hernandez et al., 2007).

La investigacion aspira mediante la aplicacion de una prueba de hipétesis
comprobar si las variables objeto de estudio presentan algun grado de relacion y
correlacion.

No experimental

Las investigaciones de tipo no experimental tienen como propdésito la no
manipulacién de las variables independientes, que en este caso son la estructura de
capital y la administracion del capital de trabajo de las empresas seleccionadas. Esto
quiere decir que se observan las variables en su contexto natural o en su realidad para
posteriormente analizarlas.

Investigacién analitica documental

Consiste en extraer informacion de fuentes confiables como articulos de revistas

cientificas, paginas web de organismos de control y entidades publicas y privadas para

su posterior sintesis y analisis.
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Longitudinal

Este tipo de investigaciones se caracterizan porque la recoleccion de los datos
no se realiza en un solo periodo o en un solo momento sino durante varios. En este
caso las variables seran estudiadas durante el periodo 2017-2020, por tanto, la ventaja
de esto es que permite analizar los cambios, variacion o evolucion que dichas variables
presentan durante el transcurso del tiempo e incluso se puede llegar a conocer el
motivo o la causa de dichos cambios.

Poblaciéon y muestra

En Quito de acuerdo con la base de datos de la Superintendencia de
Compaifiias, Valores y Seguros al 31 de diciembre del 2020 se registran 323 empresas
pertenecientes al sector econémico determinado por el ClIU G4659.93 que corresponde
a la actividad de venta al por mayor de equipo eléctrico como: motores, transformadores
(incluye bombas para liquidos), cables, conmutadores y de otros tipos de equipo de
instalacion de uso industrial. Sin embargo, para el desarrollo de la investigacion es
necesario determinar la muestra, que viene a ser el subconjunto que se extrae de la
poblacion y para seleccionarla se utiliza el procedimiento o técnica denominado
muestreo, del cual existen dos tipos el muestreo probabilistico y no probabilistico.

Asi se decide utilizar el muestreo no probabilistico en el cual la muestra depende
del criterio del investigador, para asi obtener los casos que le interesan, de tal manera
gue las empresas fueron escogidas a conveniencia, cumpliendo con los siguientes
criterios:

e Pertenecer al grupo de las PYMES, es decir ser pequefia 0 mediana empresa,

para esto se tomara en cuenta el volumen de ventas anuales del afio 2019.

e Tener como actividad econdémica principal la importacion y comercializacion de

equipos electronicos.



o Deben encontrarse activas y haber presentado sus estados financieros
auditados al respectivo organismo de control.
De esta forma se descartaron inicialmente a 158 empresas debido a que
presentaron como situacion legal: liquidacion o disolucion, es decir se encuentran
inactivas, quedando finalmente como parte de la muestra 15 empresas, las cuales se

detallan en la tabla 9.
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Tabla 9

Empresas importadoras y comercializadoras de equipos electrénicos de la ciudad de Quito

RUC Razo6n social Tamano Volumen de ventas
anuales (Afio 2019)
1790045811001 ALMACEN EL FOCO CIA. LTDA Mediana $1.408.134
1792302943001  ALTERNATIVE POWER ALTPOWER S.A Mediana $1.601.637
1792367107001 ANDESUPPLY S.A Mediana $1.646.179,90
1791284321001 CIRKWITOS S.A. Mediana $ 4.556.000
1792218039001 CONTROLPARKING S.A. Pequefia $ 477.792,87
1791056299001 ELECTROMECANICA DE SERVICIOS S.A. MECASER Mediana $5.710. 872,48
1190090058001 FALCON CORPORACION INDUSTRIAL S.A. Mediana $3.119.656,12
1792257840001 GARAJES FLORES SILVA CIA. LTDA. Mediana $1.102.964
1792421500001 IMPORTADORA PROVEMATEL CIA. LTDA. Mediana $ 2.075.640,76
1791190564001 ING. MOISES ENCALADA RAMIREZ INMERA C.A. Mediana $4.165.412
1792355036001 OMNIPOWER CORPORACION CIA. LTDA. Mediana $1.567.433
1791886933001 SUMINISTROS ELECTRICOS DE BAJAY ALTA TENSION Mediana $ 2.358.502.72
DEL ECUADOR SEBATELEC CIA. LTDA
1791839595001. SURGE INGENIERIA CIA.LTDA Mediana $ 3.409.442,93
1790699978001 TECNIEQUIPOS S.A. Mediana $1.514.287
1792110866001 WODEN-ECUADOR S.A. Mediana $ 2.555.877,47




52

Técnicas de recoleccion de datos

Son aquellos procedimientos y actividades que le ayudan al investigador a
obtener acceso a la informacion que necesita para cumplir con los objetivos de la
investigacion. Por tanto, la técnica de recoleccién a ser empleada serd través de la
revision de documentacion como: estados financieros de cada empresa, articulos
cientificos, paginas web.
Fuentes de informacion

Es todo aquello que nos proporciona datos para reconstruir hechos y las bases
del conocimiento, es decir son un instrumento para el conocimiento, la basqueda y el
acceso a la informacién. Existen dos tipos de fuentes: primarias y secundarias; las
primarias contienen informacion original o directa es decir antes de ser procesada 0
interpretada por otra persona, como ejemplo de este tipo de fuente tenemos: libros,
publicaciones periddicas, documentos oficiales o informes técnicos de instituciones
publicas o privadas. Mientras que las fuentes secundarias son las que ya han
procesado la informacion de una fuente primaria (Maranto & Gonzalez, 2015).

Fuentes primarias: Para conseguir la informacion tanto financiera como
situacional, se tuvo que recurrir a los estados financieros auditados de cada una de las
empresas del periodo comprendido entre 2017- 2020, los cuales estan publicados en el
portal de la Superintendencia de Compafiias.
Validez y confiabilidad

La validez y confiabilidad de la informacion est4 dada por los estados financieros
auditados de cada una de las empresas de las cuales se obtiene toda la informacién
como los indices financieros y el analisis financiero de los mismos.
Técnicas de andlisis de datos

Son los procesos o las operaciones a las que se someten los datos para ser

examinados a fin de cumplir con los objetivos de la investigacion, sacar conclusiones y
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sobre la informacion recolectada, ampliar el conocimiento sobre un determinado tema,
ademds de comprobar si una hipétesis es cierta 0 no. Por tanto, para analizar los datos
relacionados a la situacion financiera de las empresas se utiliza el software de Excel en
donde se consolidard y estandarizara la informacioén financiera de cada empresa para
poder obtener los indices financieros y elaborar las gréficas respectivas para una mejor
comprension, los cuales se trasladaran posteriormente a Word para su analisis. Y para
comprobar la hipotesis y determinar si existe correlacion entre las variables se hara uso
de la estadistica inferencial con la ayuda del programa SPSS versién 22.
Técnicas de comprobacién de hipoétesis

El objetivo de desarrollar una prueba de hipétesis es determinar si estas tienen
coherencia o son consistentes con la informacion adquirida de la muestra, para esto
existen dos tipos de analisis: paramétricos y no paramétricos, en este caso para
comprobar las hip6tesis de investigacion se realizara un analisis no paramétrico.
Analisis de correlacién

Consiste en un procedimiento estadistico que se realiza con el fin de comprobar
si dos variables se relacionan o no. El resultado de un andlisis de coeficiente de
correlacion, puede tomar valores entre -1 y +1, de tal manera que la asociacion o
relacion se incrementa a medida que el coeficiente de correlacién se aproximaa-10 a
+1 (Alquicira, 2017).

Coeficiente de correlacién de Spearman: Es similar al coeficiente de Pearson
con la diferencia de que este coeficiente se utiliza para datos muestrales que no siguen

una distribuciéon normal, ademas resulta conveniente para muestras pequefias.
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Capitulo IV
Diagnostico situacional del sector importador y comercializador de equipos
electronicos en Ecuador

En este apartado se analizard la situacion del sector a través del andlisis del
macro ambiente, en el cual se detalla la situacion de algunas variables
macroecondémicas del pais y a su vez se determinard si estas representan una
oportunidad o amenaza utilizando las sefiales de alerta de riesgo soberano. Este
diagnéstico también abarca el andlisis del micro ambiente en donde se analizan
variables como competidores, clientes y proveedores. Por ultimo, esta el analisis del
ambiente interno en donde se define la actividad econdmica, la estructura societaria, los
productos que ofertan las empresas, asi como algunas de las politicas corporativas que
aplican.
Anélisis del macro ambiente del sector

El andlisis de este entorno es importante ya que permite conocer en qué
condiciones se encuentran los factores externos que, si bien no dependen de las
empresas, pero afectan e influyen ya sea de manera negativa o positiva en el desarrollo
y rendimiento de sus actividades y por ende en el establecimiento de estrategias y toma
de decisiones. En este macro ambiente se analizan factores como: PIB, inflacion, riesgo
pais, balanza comercial, balanza de pagos, tasas de interés.
Producto Interno Bruto

Es uno de los indicadores macroecondmicos mas importantes ya que permite
conocer el nivel de produccion de bienes y servicios, por lo tanto, si se observa un
crecimiento econdmico esto beneficia al sector empresarial ya que todo lo que producen
es consumido, lo cual significa mas ingresos y mayores utilidades para las empresas y

esto a su vez les permite tener mayor capacidad para generar empleo. Y mientras mas
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plazas de trabajo existan mayor poder de adquisicién de las personas y por ende mayor
nivel de consumo.

Durante el periodo 2017-2020, el PIB ha sufrido leves variaciones trimestrales a
excepcién del 2020 en donde el primer y segundo trimestre presentd una disminuciéon
del 1% y 10,9% respectivamente. Esto refleja los efectos de la pandemia en la
economia a través de un notorio decrecimiento y a pesar de que en el cuarto trimestre
se evidencia una variacion positiva del 0,6% con respecto al trimestre anterior, la
variacién interanual es decir con respecto al cuarto trimestre del 2019 refleja una
disminucion del 7,2% tal como se observa en la figura 4.

Figura 4

Evolucién del Producto Interno Bruto a precios constantes, periodo 2017-2020
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Nota. Adaptado de Estadisticas Macroecondmica- Presentacion Coyuntural (p. 5), por

Subgerencia de Programacion y Regulacion, 2021, Banco Central del Ecuador.
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De esta manera, el afio 2017 fue uno de los que presenté una mayor
prosperidad econémica, comparado con los siguientes afios en los cuales se
presentaron ciertas variaciones negativas.

Tabla 10

PIB en miles de ddlares, a precios constantes

2017 2018 2019 2020 2021
PIB real 70.956 71.871 71.909 66.308 68.135
Tasa de crecimiento anual 2,4% 1,3% 0,1% -7,75% 2,75%

Nota. El valor correspondiente al afio 2021 es producto de las previsiones del BCE,
publicada en mayo 2021.

Se considera como una sefial de alerta, cuando el crecimiento del PIB real es
menor al 1% anual, en este caso se toma en cuenta el afio 2020, la tabla 10 indica que
existe un decrecimiento del 7,75% por tanto esto representa una amenaza para el pais.
Inflacion

Permite conocer la variacién de los precios durante un periodo de tiempo lo cual
implica un cambio en el poder de adquisicion de la poblacién, esto a su vez afecta a las
empresas ya que cuando existen variaciones positivas. Es decir, los precios se
incrementan, las ventas disminuyen y por el contrario cuando los precios disminuyen las
ventas aumentan, no obstante, es importante tomar en cuenta la demanda del producto.
Desde el afio 2017 hasta el 2020, se han presentado a diciembre variaciones anuales
negativas a excepcion del afio 2018, sin embargo, a diciembre 2020 se presento la

variacion negativa mas alta con 0,93%, ver figura 5.
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Figura 5

Evolucién del indice de Precios al Consumidor, periodo 2015-2020
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Nota. Adaptado de Estadisticas Macroeconémica- Presentacién Coyuntural (p. 25), por
Subgerencia de Programacion y Regulacion, 2021, Banco Central del Ecuador.

Este comportamiento del Gltimo afio se debe a las variaciones negativas en
todas las divisiones de consumo a excepcion de salud, comunicaciones, alojamiento,
agua y electricidad producto de la disminucion o falta de ingresos de la poblacién debido
a la emergencia sanitaria, asi como la baja demanda de ciertos bienes y servicios. De
acuerdo con la informacion de la figura 5, el IPC del afio 2020 es de -0,93%, de tal
manera que para gue exista una sefial de alerta, la tasa de inflacién debe ser superior al
10% y en este caso no representa una amenaza como tal.

Balanza Comercial

Brinda informacién relacionada con las importaciones y exportaciones de un pais
en determinado periodo, asi la balanza indica la diferencia entre estos, siendo positiva
cuando las ventas hacia otros paises son mayores a las compras ya que los ingresos
son mayores para el pais, mientras que es negativa cuando las compras al exterior
superan a las ventas. Durante el periodo enero — noviembre 2020 la balanza comercial

registré una diferencia positiva de $ 3.124,60 millones, esto resulta favorable ya que las



58

exportaciones superaron a las importaciones. En la figura 6, se observa como en el afio
2019 la balanza comercial presenté un saldo positivo, pero en el afio 2018 registro cifras
negativas.

Figura 6

Evolucién de exportaciones, importaciones y balanza comercial, periodo 2018-2020
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Nota. Adaptado de Boletin Macroeconoémico (p.11), J. Prado, A. Villareal, N. Granizo, &
M. Vivero, (2021), ASOBANCA.

4.1.3.1 Exportaciones

Las exportaciones petroleras presentaron durante el periodo 2017- 2018 una
tendencia creciente, mientras que los siguientes afios presentaron una tendencia
decreciente sobre todo en el 2020. Por otra parte, las exportaciones no petroleras
presentaron un incremento desde el 2017 hasta el 2020. Sin embargo, el total de
exportaciones del 2020 represent6 una cifra inferior en 9,4% respecto a las del periodo

2019, ver figura 7.



Figura 7

Exportaciones petroleras y no petroleras, periodo 2017-2020
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Nota. Adaptado de Estadisticas Macroecondmica- Presentacion Coyuntural (p. 65), por

Subgerencia de Programacion y Regulacidn, 2021, Banco Central del Ecuador.

4.1.3.2 Importaciones

Las importaciones petroleras durante el periodo 2017-2018 presentaron una

tendencia creciente y en los siguientes periodos se registré una tendencia decreciente.

Mientras que las importaciones no petroleras también presentaron la misma tendencia

durante este periodo, observado una disminucion del 7,65% al 2020. El total de las

importaciones al 2020 representaron un 21% menos que las compras externas del

anterior afo, ver figura 8.
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Figura 8

Importaciones petroleras y no petroleras, periodo 2017-2020
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Nota. Adaptado de Estadisticas Macroecondmica- Presentacion Coyuntural (p. 67), por
Subgerencia de Programacion y Regulacion, 2021, Banco Central del Ecuador.
Balanza de pagos

Registra todas las operaciones que realiza un pais con el exterior, es decir,
permite conocer los ingresos provenientes de otros paises, asi como los pagos que se
realizan a otros paises, por tal motivo esta conformada por las cuentas: corriente, de
capital y financiera. Adicionalmente la cuenta corriente se subdivide en cuatro sub-
cuentas: bienes y servicios que hacen referencia a importaciones y exportaciones, la
cuenta de ingreso primario que abarca las rentas y la cuenta de ingreso secundario que
comprende las transferencias. Los resultados de cada cuenta durante el periodo 2017-

2020 se presentan en la tabla 11.
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Tabla 11

Saldos de las cuentas de la balanza de pagos, en millones de délares

2017 2018 2019 2020
Cuenta corriente -149,1 -1.327,9 -554 2.473,6
Cuenta de capital 125,2 -175,2 83,6 1.847,3
Cuenta financiera -408,9 -1.713,6 44.8 4.468,8

Otra de las sefales de alerta, se presenta cuando el déficit de la cuenta corriente
de la balanza de pagos es superior al 3% del PIB. En este caso, de acuerdo con la
informacion obtenida del BCE al afio 2020 la cuenta corriente present6 un superavit de
2.473,6 millones de délares, por lo tanto, no representa una amenaza.

Riesgo pais

Mide la probabilidad de que un pais incumpla con sus obligaciones financieras,
la calificacion que se otorga depende de tres factores principales: econémicos, sociales
e institucionales. Este indicador por su parte afecta a indicadores como la inversion
extrajera directa, variable importante para generar empleo y producir bienes y servicios.
La evolucion de la calificacion de riesgo pais que ha recibido Ecuador, se detalla en la
tabla 12.

Tabla 12

Evolucién del riesgo pais, periodo 2017-2020

Periodo Riesgo pais
Diciembre 2017 470
Diciembre 2018 766
Diciembre 2019 938
Diciembre 2020 1.004

Mayo 2021 735
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Inversién extranjera directa

Consiste en la entrada de capitales a un pais por parte de personas, empresas
publicas o privadas provenientes de paises extranjeros con la finalidad de participar en
empresas o crear nuevas. Esto permite obtener mayores ingresos para el pais, sin
embargo, puede generar una mayor competencia para las empresas, con la entrada de
otras al mercado. La IED ha presentado multiples variaciones durante el periodo 2017-
2020, siendo el cuarto trimestre del afio 2017 y 2020 las cifras mas bajas registrada
durante este periodo, mientras que la cifra mas alta se registré en el cuarto trimestre del
2018. Con respecto al 2020 la IED cay6 en el segundo trimestre, se recuperé en el
tercero y volvio a decaer en el cuarto trimestre en un 20%, como se observa en la figura
9.

Figura 9

Evolucién de la inversion extranjera directa, periodo 2016-2020
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Nota. Adaptado de Estadisticas Macroeconémica- Presentacion Coyuntural (p. 47), por

Subgerencia de Programacion y Regulacion, 2021, Banco Central del Ecuador.
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Tasas de interés

A enero del 2021, las tasas de interés activas referenciales mas altas
corresponden al segmento de microcréditos, seguido por el de consumo los cuales se
otorgan a personas naturales para la compra de bienes o servicios no relacionados con
alguna actividad productiva. Las empresas del sector importador y comercializador de
equipos electrénicos pertenecen al segmento de crédito Comercial Prioritario PYMES,
en el cual las tasas oscilan entre 11,83% y 10,64% anual a febrero 2021 y por otra parte
también esta el segmento de crédito Productivo PYMES cuya tasa de interés oscila
entre 11,83% y 11,53% anual a febrero 2021. Mientras que, a junio 2021, las tasas de
interés activas para las PYMES se encontraban en un rango de 11,14% y 11,83%.
indice de Confianza Empresarial

Es un indicador que mide las expectativas de los empresarios de cuatro sectores
productivos del pais: industria, comercio, servicios y construccion, a través de los
indices sectoriales correspondientes. Asi el indice de cada sector se calcula por medio
de encuestas mensuales efectuadas a los empresarios. Las preguntas evallan
aspectos relacionados con la variacién en ventas, produccion, contratacion de
empleados, nivel de inventarios, precios de los insumos y perspectivas de la situacion
de negocios, tanto para el mes en curso, como para las perspectivas en el siguiente
mes (Banco Central del Ecuador, s.f.).

En la figura 10 se presenta el indice de Confianza Empresarial del sector
productivo: comercio, en el cual se aprecia que desde el afio 2017 se produce un
crecimiento del indice hasta el afio 2019. A partir de aqui empieza a descender hasta
llegar a octubre del 2020 con un indice negativo de 1,7% contrastandose con la

situacion actual que atraviesa la economia ecuatoriana.
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Figura 10

Evolucion del indice de Confianza Empresarial, periodo 2010-2020
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Nota. Adaptado de Estadisticas Macroecondmica- Presentacion Coyuntural (p. 36), por
Subgerencia de Programacion y Regulacion, 2021, Banco Central del Ecuador.
Otras sefales de alerta de riesgo soberano

En la tabla 13, se detallan otras de las sefiales de alerta que se toman en cuenta
para determinar si el riesgo pais se incrementa.
Tabla 13

Sefales de alerta en el analisis de riesgo soberano

Sefal de alerta Andlisis Impacto
Segun el FMI en 2020 el déficit fiscal de Ecuador
fue de 7.324 millones, mientras que el PIB real
del 2020, fue de 68.135 millones.

Déficit fiscal mayor

De tal manera, el déficit fiscal representa el Medio
al 3% del PIB

10,75% del PIB real y 7,58% del PIB nominal por

lo cual si representa una amenaza.

La tasa de desempleo nacional a diciembre 2020,
Tasa de desempleo

alcanzé el 5%, por ende no representa una Medio
mayor al 10%

amenaza.
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Seiial de alerta Andlisis Impacto
Deuda interna'y ) o
La deuda agregada del pais a diciembre 2020
externa del sector ) o _
. _ representd el 65,3% del PIB, lo cual significa un Medio
publico superior al _ ]
riesgo o amenaza para el pais
40% del PIB
Al 2020 la banca ecuatoriana terminé el afio con
Sistema financiero  un adecuado porcentaje de liquidez del 34% esto
débil y con es 8 puntos porcentuales mas que diciembre Alto
problemas 2019, por ende, no representa una amenaza.
En Ecuador, son pocas las empresas que
Mercado de valores deciden negociar en el mercado de valores, la
fragil o poco tasa de crecimiento de los montos bursatiles Alto
desarrollado negociados al 2020 fue de tan solo el 1%.
Las tasas de interés activas de los créditos
Altas tasas de Comercial Prioritario PYMES y Productivo Alt
0

interés

PYMES ascienden al 12% anual, lo cual puede

considerarse como una amenaza.

Impacto macroeconémico del COVID-19 en la economia

Todos los indicadores macroecondémicos han sufrido variaciones negativas

durante el afio 2020, evidenciandose de esta manera los efectos que ha traido consigo

la emergencia sanitaria. Sin embargo, se nota una leve recuperacion cuya tendencia

dependera de las decisiones que en materia econdémica tome el gobierno de turno, asi

como la continuidad de las restricciones a las actividades comerciales.

Analisis del micro ambiente

El micro ambiente es el entorno externo mas inmediato que rodea a las

empresas, de tal manera que este andlisis tiene informacién relacionada con:

competidores, clientes, proveedores, distribuidores, trabajadores, factores sobre los

cuales las organizaciones tiene un mayor grado de control.
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Competidores

Empresas que tienen similar actividad econémica y que ofertan similares o
iguales productos, en este caso los principales competidores son aquellas compafias
cuya actividad principal es la importacion, compra y venta de equipos electrénicos,
eléctricos, piezas, partes y repuestos, asi como el servicio técnico, de instalacion y
mantenimiento de dichos equipos ademas de la venta de herramientas de ferreteria.
Clientes

El grupo de clientes de este sector es diverso comprende desde personas que
desean automatizar los accesos de su residencia, hasta empresas e industrias que
realizan proyectos de automatizaciéon en sus instalaciones o plantas de operacion, asi
como cualquier otro tipo de proyectos que requieren de equipos eléctricos o
electronicos. En la tabla 14, se detallan los principales clientes de las empresas
pertenecientes a este sector durante el periodo 2017-2020.

Tabla 14

Clientes del sector importador y comercializador de equipos electrénicos

Empresa Principales clientes

Las ventas se concentraron con las comparias HUAWEI
Technologies CO. LTDA Sucursal en Ecuador, con quién
tienen un contrato de prestacién, provisién o venta de
ALTERNATIVE bienes y servicios, las transacciones realizadas con esta
POWER ALTPOWER compafiia representaron el 69,56% de las ventas totales
S.A realizadas en el 2019, un 97,98% en el 2018 y 30% en el
2017 mientras que el 69% de las ventas de este afio se
concentré en la venta de medidores eléctricos para la
Empresa Eléctrica Quito S.A E.E.Q.
CIRKWITOS S.A. Realiza transacciones comerciales con sus partes
relacionadas: Comohogar S.A, Corporacion Favorita C.A.
CONTROLPARKING  Estacionamientos Urbanos Urbapark S.A, Consorcio Zona
S.A. Azul, City Parking Ecuador S.A.
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Empresa

Principales clientes

ELECTROMECANICA
DE SERVICIOS S.A.
MECASER

FALCON
CORPORACION
INDUSTRIAL S.A.

GARAJES FLORES
SILVA CIA. LTDA.

ING. MOISES
ENCALADA RAMIREZ
INMERA C.A.

OMNIPOWER
CORPORACION CIA.
LTDA.

TECNIEQUIPOS S.A.

Algunos de sus proyectos se enfocan en la industria

alimenticia y automovilistica.

Las ventas se realizaron en su gran mayoria a Danielcom
Equipment Supply S.A. y Minga S.A las cuales son
compafias relacionadas, las ventas del afio en el 2017
equivalia el 84,98%, en el 2018, 45% y el 52% en el 2019.
Cartones Nacionales S.A, Orion Energy Ocanopb S.A,

Petroamazonas EP, Aceros Industriales del Ecuador.

Bimbo Ecuador S.A, Metalhierro S.A, Alsaniecuador S.A,
Emsaairport Services Cem, Tiendas Industriales
Asociadas S.A, Embajada Americana, Procesadora
Nacional de Alimentos C.A. PRONACA

Federacion Deportiva del Guayas, ATConstructores S.A,
Induchemical S.A, Arroyo Aguirre Constructores S.A,

Constructora Austroriego Cia. Ltda.
Telconet, empresa que ofrece soluciones de conectividad
y servicios de internet

Municipio de Guayaquil, Secretaria del Agua

Pertenecen a los campos industrial, petrolero y eléctrico

Proveedores

Las empresas de este sector se relacionan principalmente con firmas nacionales

y extranjeras referentes a equipos electrénicos o eléctricos, por tanto, se dedican a

representar y comercializar en Ecuador productos de fabricantes posicionados en el

mercado a nivel mundial. Asi sus principales proveedores son las empresas

relacionadas con seguros de transporte que amparan la mercaderia traida del
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extranjero contra robo o pérdidas, asi como empresas que proveen de accesorios,
partes y repuestos relacionados con estos equipos. En la tabla 15 se detallan los
proveedores mas importantes de las empresas de este sector.

Tabla 15

Proveedores del sector importador y comercializador de equipos electrénicos

Empresa Principales proveedores

Imetel Ingenieria Eléctrica y Mecénica Suministros y
Servicios Cia. Ltda.

Hanzhou Sunrise Technology Co. Ltd.
ALTERNATIVE POWER

Milestone Technologies Cia. Ltda.
ALTPOWER S.A

Romha Technologies Asociados

Maritime and Air Systems Masgroupec S.A

MEYPAR empresa del exterior que cuenta con su sede
CONTROLPARKING S.A. principal en Espafia, Inmobiliaria Santa Anita S.A
ademas de realizar transacciones con sus accionistas.
ELECTROMECANICA DE
SERVICIOS S.A.
MECASER

Es representante de varias marcas como: DEMAG,
Hormann, TKD, BDS Maschinen, MERSEN

FAAC SPA, Erreka, PPA America, Wayne Dalton,
Genius, Haas Door, LiftMaster

GARAJES FLORES SILVA
CIA. LTDA.

Barnes de Colombia S.A quien es su principal

proveedor, Equipagua S.A, Spin S.A de C.V, Global
ING. MOISES ENCALADA

Water Solutions Ltd, Farletza S.A, empresa encargada
RAMIREZ INMERA C.A.

del manejo logistico de las importaciones.

OMNIPOWER _
Representa a marcas como: General Electric,
CORPORACION CIA. . _
LTDA WADKIN, Delta Energy Systems, Tripp Lite

Trabaja con una amplia gama de marcas como:
Klemsan, Siemens, SELEC.

SEBATELEC CIA. LTDA
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Empresa Principales proveedores

Algunas de las marcas internacionales con las que
SURGE INGENIERIA trabaja son: Fike Corporation, Schneider Electric, Stulz,
CIA.LTDA Hubbell.

TECNIEQUIPOS S.A. Mitutoyo, BIFFI Controls, Modicon

Analisis del ambiente interno

El ambiente interno de una empresa esta conformado por elementos propios de
cada empresa, es decir esta relacionado con el analisis de aspectos como: cultura
organizacional, disefio jerarquico de la organizacion, politicas corporativas, talento
humano y todos los recursos con los cuales cuentan las empresas, lIos mismos que
permiten definir las debilidades y fortalezas.
Actividad econémica

Las empresas objeto de estudio se dedican principalmente a importar,
comercializar y ofrecer servicios de mantenimiento e instalacién de equipos eléctricos,
electrénicos y mecanicos. En la tabla 16 se detalla el objeto social de cada una de las
empresas de este sector econémico.

Tabla 16

Detalle del objeto social de las empresas objeto de estudio

Empresa Objeto social

Importacion, compra-venta por mayor y menor de toda
ALMACEN EL FOCO CIA.

LTDA

clase de articulos eléctricos.

Importacion, fabricacion, comercializacién y suministros
ALTERNATIVE POWER de todo tipo de materiales y equipos eléctricos,
ALTPOWER S.A electronicos, telefénicos, mecanicos y de energias

alternativas, amigables con el medio ambiente.




70

ANDESUPPLY S.A

CIRKWITOS S.A.

CONTROLPARKING S.A.

ELECTROMECANICA DE
SERVICIOS S.A.
MECASER

FALCON CORPORACION
INDUSTRIAL S.A.

GARAJES FLORES
SILVA CIA. LTDA.

IMPORTADORA
PROVEMATEL CIA.
LTDA.

ING. MOISES ENCALADA
RAMIREZ INMERA C.A.

OMNIPOWER
CORPORACION CIA.
LTDA.

Importacion y comercializacion de equipos, materiales y

componentes mecanicos, eléctricos y electrénicos.

Importacion, comercializacién, mantenimiento y
reparacion de componentes eléctricos y electronicos,
equipos de comunicacion, informéticos y maquinas en

general.

Importacion, compra, venta y distribucion de equipos

electronicos para parqueaderos

Importacion, comercializacién y suministros de

maquinaria, equipos y accesorios para la industria.

Importacion, disefio y comercializacion de materiales y

equipos industriales en general.

Importacion, distribucién y comercializacién de puertas,
motores, controles de acceso, sistemas automaticos para
los mismos, con sus respectivos accesorios y repuestos al

por mayor y menor.

Importacion, distribucién y comercializacién de todo tipo

de suministros eléctricos o electréonicos

Importacion, comercializacion, distribucion en instalacion
de equipos de bombeo, equipos para tratamiento de
aguas, equipos para piscinas y todos los accesorios

requeridos.

Importacion y comercializacion e instalacion de todo
equipo de proteccioén electronica, eléctrica, equipos de
generacion eléctrica, equipos de medicion y equipos de

sistemas eléctricos y mantenimiento.
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Importacion, representacion y comercializacion de
materiales eléctricos de baja y alta tension, equipos
eléctricos para control, mantenimiento y medicion, de
tableros de medicion, tableros de control y distribucién;

SEBATELEC CIA. LTDA también presta servicios de asesoria, instalacién,
mantenimiento y reparacion de todos los materiales antes
descritos. Al 2019, el personal total de la companiia es de
17.

Importacion, comercializacién, mercadeo, instalacion,
exhibicion, representacién y alquiler de equipos,

; suministros eléctricos, mecanicos, industriales de
SURGE INGENIERIA

. comunicacion, de climatizacion, de energia, de informatica
CIA.LTDA

y de seguridad, asi como también sus repuestos,

accesorios y partes nuevas o usadas.

Compra, venta e importacion de equipos de

automatizacion industrial y sistemas de control,

aplicaciones y soluciones SCADA HMI, tanto en hardware
TECNIEQUIPOS S.A. como en software incluido la instalacion.

Al 2019, el personal total de la compafiia es de 15

empleados

Importacion, distribucién, representacion y
comercializacién de equipos eléctricos; suministro de
componentes y repuestos, incluyendo servicio de

WODEN-ECUADOR S.A. o _ _ y
mantenimiento preventivo y correctivo y reparacion de
dichos equipos.

Al 2020 la compafiia cuenta con 124 empleados

Estructura organizacional y societaria
Las empresas que son objeto de estudio en la investigacién cuentan con

personeria juridica, patrimonio y autonomia administrativa y operativa propia a
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excepcién de la empresa CIRKWITOS S.A la cual es subsidiaria de Comohogar S.A que
a su vez es una subsidiaria de Corporacion Favorita C.A, ademas la empresa al 2019
cuenta con 17 locales comerciales en las ciudades de Quito, Guayaquil y Cuencay
alcanza los 65 empleados. Otra de las empresas que es subsidiaria es
CONTROLPARKING S.A, en donde su controladora final es Estacionamientos Urbanos
Urbapark S.A, la cual mantiene el 83,33% de participacion.
Productos

Los productos que comercializa este sector estan relacionados en el ambito de
la automatizacion y en los campos eléctricos, electronicos y mecénicos. Los productos y
servicios que ofrecen las empresas de este sector se describen en la tabla 17.
Tabla 17

Productos y servicios del sector importador y comercializador de equipos electrénicos

Empresa Productos y servicios que ofertan

Ofrecen una amplia variedad de productos eléctricos y
ALMACEN EL FOCO CIA. o
de iluminacion

LTDA
Sus lineas de productos son: aire acondicionado,
ALTERNATIVE POWER iluminacién solar, linternas marinas, luces de aviacion,
ALTPOWER S.A luces de tréafico, medidores de energia.

Taladros, cables PVC, sirenas, variadores de
ELECTROMECANICA DE

SERVICIOS S.A.
MECASER

frecuencia, sistemas de accionamiento, botoneras de

mando

Motores corredizos, puertas americanas, barreras

vehiculares, motores de brazos, motor de cadena,
GARAJES FLORES SILVA

motor enrollable, puertas peatonales, sensores,
CIA. LTDA.

accesorios y repuestos, ademas de contar con una

l[inea industrial.
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Empresa

Productos y servicios que ofertan

ING. MOISES ENCALADA
RAMIREZ INMERA C.A.

OMNIPOWER
CORPORACION CIA.
LTDA.

SEBATELEC CIA. LTDA

SURGE INGENIERIA
CIA.LTDA

TECNIEQUIPOS S.A.

WODEN-ECUADOR S.A.

Bombas, sistemas contra incendio, tanques
hidroneumaticos, quimicos industriales, sistemas de

calentamiento, quimicos organicos.

Inversores, rectificadores, baterias, UPS

Bloques de terminales, accesorios, productos de
automatizacion, conductos de cableado,
transformadores de corriente, condensadores de
potencia.

Control de accesos, cableado estructurado, soluciones
de monitoreo y control, sistemas de deteccion y

extincion de incendios.

Calibradores, vernier, micrometros, medidores de
contorno, controladores, medidores tridimensionales,

transmisores.

Componentes electrénicos, suministros y empaques,

pintura y diluyentes, materiales de ferreteria

Politicas corporativas

Son los lineamientos que determinan la forma de actuar de los miembros de la

organizacion con el fin de orientar su gestion, en la tabla 18 se presentan ciertas

politicas en el @mbito financiero adoptadas por las empresas de este sector.



Tabla 18
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Politicas financieras de las empresas importadoras y comercializadoras de equipos

electrénicos

Empresa

Politicas

ALMACEN EL FOCO
CIA. LTDA

ALTERNATIVE
POWER ALTPOWER
S.A

CIRKWITOS S.A.

Para mitigar el riesgo de crédito la Compafiia ha adoptado
una politica de Unicamente involucrarse con partes
solventes y obtener suficientes colaterales cuando sea
apropiado, como forma de mitigar el riesgo de la pérdida
financiera ocasionada por los incumplimientos. La
compafiia Unicamente realiza transacciones con compafias
gue cuentan con la misma o mejor calificaciéon de riesgo.
Por otra parte, la compafiia maneja el riesgo de liquidez
manteniendo reservas, facilidades financieras y de
préstamo adecuadas, monitoreando continuamente los
flujos efectivos proyectados y reales y conciliando los

perfiles de vencimiento de los activos y pasivos financieros.

El crédito que la compafia concede generalmente es de 30
a 120 dias plazo sin que existan problemas de poder

recuperarlo.

Para mitigar el riesgo de crédito las instituciones financieras
donde se mantiene el efectivo y bancos, generalmente de
corto plazo, tienen calificaciones de riesgo local que
denotan niveles de solvencia y respaldo adecuados; dichas
calificaciones deben ser como minimo de “AAA-".

A raiz de la emergencia sanitaria la compafiia ha realizado
ajustes a su presupuesto de ventas considerando una
disminucién de al menos un 50%; sin embargo, para
afrontar esta situacién la compafiia cuenta con el apoyo y
respaldo financiero de su principal accionista, Corporacion

Favorita C.A., para asi continuar con la operacion del
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negocio. Ademas, se han establecido estrategias de

optimizacion de gastos operativos.

Para mitigar el riesgo de mercado la compafia no tiene

inversiones en valores que se puedan ver afectados por las

FALCON _ _ )
fluctuaciones de las tasas de interés, por otro lado, la
CORPORACION . _ ) o
compafiia no mantiene préstamos con instituciones
INDUSTRIAL S.A. _ _ o _ _ i
financieras que originen fluctuaciones de la tasa de interés.
Para reducir el riesgo de liquidez la empresa monitorea
ING. MOISES _ ) _
semanalmente sus flujos de caja para evitar
ENCALADA RAMIREZ _ S ) _ _
endeudamiento con instituciones financieras y mantiene
INMERA C.A. _ )
una cobertura adecuada para cubrir sus operaciones.
Andlisis FODA

En la tabla 19, se detallan las fortalezas, debilidades, oportunidades y amenazas

del sector en base al diagnéstico situacional realizado.

Tabla 19

Andlisis FODA del sector importador y comercializador de equipos electrénicos

Fortalezas Debilidades
e Diversidad de clientes, o Falta de politicas relacionadas
pertenecientes al sector publico y con la gestién del capital de
privado y de diversas industrias y trabajo y el manejo de la
sectores econdmicos. estructura de capital.

e Poca competencia

Oportunidades Amenazas
e Bajatasa de inflacion e Decrecimiento del PIB en 8,86%
e Superdvit de la cuenta corriente en el 2020
de la balanza de pagos e Decrecimiento de exportaciones e

importaciones
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Incremento de la inversion
extranjera directa en el tercer
trimestre 2020

Tasa de desempleo del 5%
Proveedores internacionales
lideres en automatizaciéon

Sistema financiero fortalecido

Crecimiento del riesgo pais

Altas tasas de interés
Disminucion del indice de
confianza empresarial

Déficit fiscal representa el 7,58%
del PIB nominal

Deuda agregada a diciembre
2020 representa el 65,3% del PIB
Mercado de valores poco
desarrollado
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Capitulo V
Diagnostico financiero del sector importador y comercializador de equipos
electronicos en Ecuador

Los estados financieros de las empresas de este sector y que pertenecen al
grupo de las pequefias y medianas empresas, han sido preparados en base a las
Normas Internacionales de Informacion Financiera para PYMES, emitidas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad IASB (International Accounting
Standard Board) y que han sido adoptadas por Ecuador para su aplicacion.

Asi en cumplimiento con las normas los estados financieros, comprenden los:
Estado de Situacion Financiera, Estado de Resultado Integral, Cambios en el
Patrimonio, Flujos de efectivo, en este caso se analizaran por los afios terminados al 31
de diciembre del periodo comprendido entre 2017-2020 respectivas notas a los Estados
Financieros, que son parte integrante de los mencionados estados financieros.

Para realizar el andlisis tanto horizontal como vertical del Estado de Resultados
Integral, hay que tomar en cuenta que, para el célculo del Impuesto a la Renta, de
acuerdo con disposiciones de la Ley de Régimen Tributario Interno, la tarifa para el
ejercicio 2017 era del 22% mientras que para el ejercicio 2018-2020 la tarifa era del
25%. La tabla 20 y 21 presentan las cifras del estado de situacién financiera y del
estado de resultados durante el periodo 2017-2020, dicha informacion permitira
desarrollar el analisis vertical y horizontal para posteriormente calcular las ratios

financieras.



Tabla 20

Estado de situacion financiera, periodo 2017-2020
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Empresas del sector importador y comercializador de equipos electronicos de Quito

ACTIVOS

Activos comientes

Efectivo y equivalentes de efectivo

Inversiones temporales

Cuentas por cobrar comerciales
Inventario

Activos por impuestos corrientes
Otras cuentas por cobrar
Cuentas por cobrar relacionados
Otros activos corrientes

Total activos corrientes
Activos no corrientes

Fropiedad, planta y equipo
Activos por derecho de uso
Activos intangibles

Inversiones en asociadas

Fropiedades de inversion

Al 31 de diciembre

2017

$ 1.894.390,57
% -
$ 473479328
$ 8.839.703,15
$ 1.313.362,65
$ 82235859
$ 1.076.179,00
$ 24873044
$18.929 517 68

$ 3.257.308,63
% -

$ 29602200
$ 18509200
$ 117.500,00

2018

$ 2.505.025,39
$  200.000,00
$ 6.867.477,01
$ 9.215.086,55
$ 1.195.588,13
$ 3.532.572 40
$ 538.801,48
$  273.149,12
$24.327.700,08

$ 3.650.202 55
% -

$ 298.000,00
$ 13414200
$ 117.500,00

2019

$ 1.769.714,69
$ 200,00
$ 7.049.062,47
$ 8.448 675,07
$ 1.402.302,00
$ 2.071.149,36
$  172.244 27
$ 36453578
$21.277.883 64

$ 3.874.349 00
$ 1.443.869 00
$ 8.500,00
$  40.339.79
$  117.500,00

2020

$ 1.896.073,63
$ 808,64
$ 7.014.629,37
$ 7.856.943 86
$ 1.430.837,64
$ 72254482
$  694.092,49
$ 33094317
$19.946.873 62

$ 3.553.809,42

$ 564.000,00
$ 6.496,91
% _

$ 14513900



Activos por impuestos diferidos
Cuentas por cobrar relacionadas
Inversiones mantenidas al
vencimiento

Otros activos

Total activos no corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos corrientes

Sobregiros bancarios

Cuentas por pagar comerciales
Obligaciones financieras
Préstamos de terceros

Anticipo de clientes
Obligaciones emitidas

Pasivos por arrendamiento
Beneficios a empleados
Cuentas por pagar relacionados
Otras cuentas por pagar
Pasivos por impuestos corrientes
Total pasivos corrientes

Pasivos no comentes

$  44.02727
$  26.988,52
$  20.176,00
$  97.75591
$ 4.044.870,33
$22 97438801
$  37.753,00
$ 4.434.363,79
$  481.900,76

$

$  416.765,70
$  70.171,86
% -
$  704.026,28
$  743.92452
$  516.473,60
$  344.153,29
$ 7.749.532,80

$ 115.598,42
$ 355.799,00
$  21.117,00
$  145.940,04

$ 4838299 01
$29.165.999,09

$ 122.653,00
$ 6.510.162,29
$ 89685748
20.000,00
760.765,20
1.539,07

798.886,79
1.354.327 29
536.857 .25
490.581,92
$11.492.730,29

$
$
$
$ -
$
$
$
$

$  155.061,37
$  870.471,00
% _

$  12.350,00

$ 652244016
$27.800.323 80

$  36.426,00
$ 4313.502,67
$ 1.058.339,21
$  68.759,00
$ 140442 51
$ 1.449 92
$  191.000,00
$  874.99122
$  892.260,90
$  784.396,84
$ 42569235
$ 8.787.260,62
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$ 333.725,91
% -

$  40.339,79
$  156.832,23
$ 4.800.343,26
$24 747.216,88
$ 3.719,00
$ 3.239.636,28
$ 863.909,80
$  116.381,09
$ 32579866
% -

$  67.000,00
$  914.039,93

$ 1.587.055,07
$ 1.576.089,32
$ 35511185
$ 9.048.740,80



Cuentas por pagar relacionados
Cuentas por pagar comerciales
Obligaciones financieras
Anticipo de clientes

Pasivos por arrendamiento
Beneficios a empleados

Otros pasivos no cormientes
Total pasivos no corrientes
TOTAL PASIVOS
PATRIMONIO

Capital suscrito y pagado
Aporte futura capitalizacién
Reservas

Superavit por revaluacion de
activos

Resultados acumulados
Resultado del gjercicio

Total patrimonio

Total pasivos y patrimonioc

$ 773.568,48

$  62.179,61
$ 459.675,09
$ 341,00
% _

$ 1.628.145 91
$  50.630,97
$ 2.974.541,06
$10.724.073,86

$ 3.750.834,00
$ 7.566,00
$ 220847238

$ 6.197,30

$ 5.441.31019
$ 745.934 28
$12.250.314,15
$22.974.388,01

$ 675.429,50
$  50.630,97
$ 2.288.331,61
$ 908,00
% _
$ 1.337.225,85
$ 266.876,00
$ 4.619.401,93
$16.112.132,22

$ 3.838.834.00
$  106.380,00
$ 1.904.127,13

$ 110.511,36

$ 6.317.319,98
$ 776.694,51
$13.053.866,98
$29.165.999 20

1.040.140,00
1.705.958 58

1.088,00
1.038.000,00
1.157.924.19
1.189.222 30
6.132.333,07
$14.919.593 69

$
$
3
3
3
3
3
3

$ 3.958.834,00
$  50.880,00
$ 1.984.814,40

$ 352.304,19

$ 5.562.817 64
$ 971.079,69
$12.880.729,92
$27.800.323,61

80

$ 243.419.00
% _
$ 74457524
$ 2.310,00
$  308.000,00
$ 1.413.895 82
$ 537.529.07
$ 3.249.729,13
$12.298 469,93

$ 3.958.834,00
$  50.880,00
$ 2.138.940 51

$ 3B66.566,51

$ 5.370.661,00
$ 562.864,70
$12.448.746,72
$24.747.216 65




Tabla 21

Estado de resultados, periodo 2017-2020

Empresas del sector importador y comercializador de equipos electronicos de Quito

Al 31 de diciembre

Ingreso por actividades ordinarias
Costo de ventas
Utilidad/Pérdida bruta

Gastos de administracién y ventas
Otros ingresos y gastos
Utilidad/Pérdida operacional
Otros ingresos y gastos

Ingresos no operacionales
Gastos no operacionales
Utilidad/Pérdida del ejercicio

(-) 15% Participacion trabajadores
(-) Gasto por impuesto a la renta

Utilidad/ Pérdida neta del ejercicio

2017

$34.158.491,06
$21.966.440,62
$12.192.050,44
$11.821.344,95
$ 108.700,35
$ 319.405,84

$ 1.212.021,51

$ 195.614,81
$ 1.335.812,54
$ 212.223,38
$ 325.693,45
$ 835.895,71

2018

$35.321.612,12
$22.077.667,84
$13.243.944,28
$11.760.653,72
$ 140.241,63
$ 1.477.532,19

$ 238.482,31
$ 268.509,06
$ 1.447.505,44
$ 259.020,90
$ 488.565,05
$ 715.919,49

2019

$38.208.751,41
$26.067.238,85
$12.141.512,56
$10.586.089,28
$ 99.479,00
$ 1.482.902,28

$ 513.969,85
$ 495.678,35
$ 1.501.193,78
$ 292.978,66
$ 535.839,00
$ 663.108,46

2020

$24.369.907,38
$16.205.092,01
$ 8.164.815,37
$ 7.629.969,07
$ 294.997,40
$ 829.843,71

$ 176.941,36
$ 334.582,28
$ 672.202,78
$ 56.127,24
$ 239.806,34
$ -148.103,18




Analisis vertical
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Este tipo de analisis a diferencia del anterior permite conocer el peso de cada

cuenta sobre su total, es decir se toma como base cien el total de activos y el total de

pasivos mas patrimonio para conocer gue cuentas son representativas o cuales son las

gue tiene mayor o menor peso dentro de cada grupo de cuentas.

Analisis vertical del estado de situacion financiera

En la tabla 22 se presentan los pesos porcentuales de cada una de las cuentas

contables del estado de situacion financiera.

Tabla 22

Estado de situacion financiera, analisis vertical periodo 2017-2020

Empresas del sector importador y comercializador de equipos electronicos de

Quito

ACTIVOS

Activos corrientes

Efectivo y equivalentes de efectivo
Inversiones temporales

Cuentas por cobrar comerciales
Inventario

Activos por impuestos corrientes
Otras cuentas por cobrar
Cuentas por cobrar relacionados
Otros activos corrientes

Total activos corrientes
Activos no corrientes

Fropiedad, planta y equipo
Activos por derecho de uso
Activos intangibles

Inversiones en asociadas

Al 31 de diciembre

2017

8,25%
0,00%
20,61%
38,48%
5,72%
3,58%
4,68%
1,08%
82,39%

14,18%
0,00%
1,29%
0,81%

2018

8,59%
0,69%
23 55%
31,60%
4.10%
12.11%
1,85%
0,94%
83,41%

12.52%
0,00%
1,02%
0,46%

2019

6,37%
0,00%
25,36%
30,39%
5,04%
7,45%
0,62%
1,31%
76,54%

13,94%
5,19%
0,03%
0,15%

2020

7.66%
0,00%
28 35%
31,75%
5, 78%
2.92%
2.80%
1,34%
80,60%

14.36%
2.28%
0,03%
0,00%
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Fropiedades de inversion
Activos por impuestos diferidos
Cuentas por cobrar relacionadas
Inversiones mantenidas al
vencimiento

Otros activos

Total activos no corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Fasivos corrientes

Sobregiros bancarios

Cuentas por pagar comerciales
Obligaciones financieras
Préstamos de terceros

Anticipo de clientes
Obligaciones emitidas

FPasivos por arrendamiento
Beneficios a empleados
Cuentas por pagar relacionados
Otras cuentas por pagar
FPasivos por impuestos corrientes
Total pasivos corrientes

Pasivos no corrientes

Cuentas por pagar relacionados
Cuentas por pagar comerciales
Obligaciones financieras
Anticipo de clientes

FPasivos por arrendamiento
Beneficios a empleados

Otros pasivos no comentes
Total pasivos no corrientes
TOTAL PASIVOS
PATRIMONIO

Capital suscrito y pagado

0,51%
0,19%
0,12%

0,09%

0,43%
17,61%
100%

0,16%
19,30%
2.10%
0,00%
1,81%
0,31%
0,00%
3,06%
3,24%
2 25%
1,50%
33,73%

3.37%
0,27%
2.00%
0,00%
0,00%
7,09%
0,22%

12,95%

46,68%

16,33%

0,40%
0,40%
1,22%

0,07%

0,50%
16,59%
100%

0,42%
22 32%
3.08%
0,07%
2.61%
0,01%
0,00%
2 74%
4 64%
1,84%
1,68%
39,40%

2.32%
0,17%
7,85%
0,00%
0,00%
4.58%
0,92%

15,84%

55,24%

13,16%

0,42%
0,56%
3,13%

0,00%

0,04%
23,46%
100%

0,13%
15,52%
3,81%
0,25%
0,51%
0,01%
0,69%
3,15%
3,21%
2,82%
1,53%
31,61%

3,74%
0,00%
6,14%
0,00%
3,73%
417%
4 28%
22,06%
53,67%

14 24%

0,59%
1,35%
0,00%

0,16%

0,63%
19,40%
100%

0,02%
13,09%
3,49%
0,47%
1,32%
0,00%
0,27%
3,69%
6,41%
6,37%
1,43%
36,56%

0,98%
0,00%
3,01%
0,01%
1,24%
571%
217%

13,13%

49,70%

16,00%
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Aporte futura capitalizacion 0,03% 0,36% 0,18% 0,21%
Reservas 10,00% 6,53% 7,14% 8,64%
Superavit por revaluacion de activos 0,03% 0,38% 1,27% 1,48%
Resultados acumulados 23,68% 21,66% 20,01% 21,70%
Resultado del ejercicio 3,25% 2,66% 3,49% 2,27%
Total patrimonio 53,32%  44,76%  46,33%  50,30%
Total pasivos y patrimonio 100%, 100% 100%, 100%,

Comenzando por el grupo de los activos corrientes se evidencia que las cuentas
con mayor representatividad dentro de este grupo son en primer lugar los inventarios,
con un promedio de participacion del 33%. En segundo lugar, las cuentas por cobrar
comerciales con el 24% seguido por la cuenta de efectivo y equivalentes con un 8% vy
otras cuentas por cobrar que comprende las cuentas relacionadas con anticipo a
proveedores y empleados con un 6,51% de participacion.

En cuanto al grupo de los activos no corrientes las cuentas con mayor peso son
principalmente propiedad, planta y equipo con un promedio de participacion del 13,75%
seguido por cuentas por cobrar relacionadas con el 1%. Por otra parte, dentro del total
de activos, el grupo de activos corrientes representan el 80,74% del total, mientras que
los no corrientes el 19,26%.

Con relacién al grupo de los pasivos corrientes las cuentas con mayor peso
porcentual son las cuentas por pagar comerciales con un 17,56%, las cuentas por pagar
relacionadas con un 4,38% y las obligaciones financieras con un 3,12%. En los pasivos
no corrientes las cuentas con mayor representatividad son las obligaciones financieras
con el 4,75% y la cuenta de beneficios a empleados con un 5,39%. Tomando en cuenta
el total de pasivos més patrimonio, el pasivo corriente representa dentro de este grupo

el 35,33% mientras que el pasivo no corriente representa el 15,99% lo que llevan a un
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total de pasivos con una participacion del 51,32% frente a un 48,68% de participacion
promedio del patrimonio.

Adicionalmente se puede evidenciar que del afio 2017 al 2019 el porcentaje de
participacién del patrimonio ha ido decayendo pasando del 53,32% al 46,33%, lo que
evidencia que con el paso del tiempo las empresas de este sector se han financiado en
mayor medida con recursos de terceros. Sin embargo, para el 2020 la participacion del
patrimonio subié al 50,30% reflejando un equilibrio entre recursos propios y ajenos.
Andlisis vertical del estado de resultados

Los porcentajes de participacion de las cuentas pertenecientes al estado de
resultados se presentan en la tabla 23.

Tabla 23

Estado de resultado, analisis vertical periodo 2017-2020

Empresas del sector importador y comercializador de equipo electrénicos de

Quito
Al 31 de diciembre
2017 2018 2019 2020

Ingreso por actividades ordinarias 100% 100% 100% 100%
Costo de ventas 64,31%  62,50%  68,22%  66,50%
Utilidad/Pérdida bruta 35,69% 37,50%  31,78% 33,50%
Gastos de administracion y ventas 34,61% 33,30%  27,71% 31,31%
Otros ingresos y gastos 0,32% 0,40% 0,26% 1,21%
Utilidad/Pérdida operacional 0,94% 4,18% 3,88% 3,41%
Otros ingresos y gastos

Ingresos no operacionales 3,55% 0,68% 1,35% 0,73%
Gastos no operacionales 0,57% 0,76% 1,30% 1,37%
Utilidad/Pérdida del ejercicio 3,91% 4,10% 3,93% 2.76%
(-) 15% Participacion trabajadores 0,62% 0,73% 0,77% 0,23%
(-) Gasto por impuesto a la renta 0,95% 1,38% 1,40% 0,98%

Utilidad/ Pérdida neta del ejercicio 2. 45% 2.03% 1,74% -0,61%
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Los principales resultados que se logran obtener de este andlisis son los
siguientes:

El costo de ventas representa en promedio un 65,38% de las ventas, esto quiere
decir que a las empresas por cada doélar de ingresos les queda 0,35 centavos para
pagar gastos operacionales, no operacionales, asi como impuestos. Ademas, se puede
evidenciar que del 2017 al 2019 el porcentaje de participacion se ha incrementado, sin
embargo, en el 2018 se tuvo un mejor control en su manejo, pero no en los gastos
operacionales, al 2020 la participacién del costo de ventas es del 67%.

Con respecto a los gastos administrativos y de ventas en el afio 2019 se tuvo un
mayor control de los mismos, por otra parte, en la utilidad operacional se observa que
en el 2018 y 2019 por cada dolar de ingresos se obtienen cuatro centavos una vez
descontado los costos y gastos operacionales. Al afio 2020 esta cifra disminuye a tres
centavos lo cual proporciona un menor margen de utilidades. Por dltimo, por cada délar
de ingresos en el periodo 2017- 2019 los duefios de la empresa obtienen Unicamente
dos centavos, mientras que en el 2020 obtuvieron pérdidas.

Anélisis horizontal

Este tipo de anlisis financiero permite conocer la variacion absoluta, es decir en
términos monetarios y la variacion relativa en términos porcentuales, dichas variaciones
permiten comparar los cambios que se han generado de un periodo a otro en cada una
de las cuentas contables. En la tabla 24 se presenta el analisis horizontal del estado de
situacion financiera del sector importador y comercializador de equipos electronicos

durante el periodo 2017-2020.
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Analisis horizontal del estado de situaciéon financiera

Tabla 24

Estado de situacion financiera, andlisis horizontal periodo 2017-2020

Empresas del sector importador y comercializador de equipos electronicos de Quito

Al 31 de diciembre

2017 - 2018 2018-2019 2019 - 2020

Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion

abszoluta relativa absoluta relativa absoluta relativa
ACTIVOS
Activos corrientes
Efectivo y equivalentes de efectivo 5  510.634,82 32.23% $  -735.310,70 -29,35% $  126.358,94 7.14%
Inversiones temporales S 200.000,00 100% $  -199.800,00 -99,90% $ 608,64 304,32%
Cuentas por cobrar comerciales $ 213268373 45,04% § 18158546 2,64% 5 -34.433.10 -0,49%
Inventario $ 37538340 4,25% $  -766.411.48 -8,32% 5 -591.73.21 -7.00%
Activos por impuestos corrientes $  -117.77452 -8,97% $ 20671387 17.29% $ 28.535,64 2,03%
Otras cuentas por cobrar $  2.710.213.81 329 57% $ -1.461.423,04 -41,37% $ -1.348.60454 65,11%
Cuentas por cobrar relacionados $  -537.37752 -49 93% $  -366.557.21 -68,03% § 52184822 302,97%
Otros activos corrientes g 24.418 68 9,82% g 91.386,66 33.46% §  -33.59251 -9,22%
Total activos corrientes §  5.398.182.40 28,52% $ -3.049.816.44 -12,54% § -1.331.010,02 -6,26%
Activos no corrientes
Propiedad, planta y equipo 5  392.893,92 12,06% S 22414645 6,14% §  -320.539,58 -8,27%
Activos por derecho de uso $ - 0,00% $  1.443.869,00 100% $  -879.869.00 -60,94%
Activos intangibles 5 1.978.00 0.67% $  -289.500,00 -97,15% 5 -2.003,09 23,57%
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Inversiones en asociadas
Propiedades de inversidn
Activos por impuestos diferidos
Cuentas por cobrar relacionadas
Inversiones mantenidas al
vencimiento

Otros activos

Total activos no corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos corrientes

Sobregiros bancarios

Cuentas por pagar comerciales
Obligaciones financieras
Préstamos de terceros

Anticipo de clientes
Obligaciones emitidas

Pasivos por arrendamiento
Beneficios a empleados
Cuentas por pagar relacionados
Otras cuentas por pagar
Pasivos por impuestos corrientes
Total pasivos corrientes

Pasivos no corrientes

L I I

L0 I T s s T s T TR = R TR TR ' B < I ' |

-50.950,00
71.571,15
328.810,48

941,00

48.184,13
793.428,68
6.191.611,08

64.500,00
2.075.798,50
414 956,72
20.000,00
343.999,50
-68.632,79
94.960,51
610.402,77
20.383,65
146.428,63
3.743.157 49

-27.53%
0.00%
162,56%
1218 33%

4.66%

49,29%
19.62%
26,95%

224 88%
46.81%
86,11%

100.00%
82,54%

-97.81%

0.00%
13,49%
82,05%

3,95%
42.55%
48,30%

[

[ =]

Lo

-93.6802,.21
39.462,95
514.672,00

-21.117,00

-133.550,04
1.684.141.15
-1.365.675,29

-86.227,00
-2.196.659,62
161.481,73
458.759,00
-620.322 69
-89,15
191.000,00
76.004,43
-462 066,39
247.539,59
-64.669,57
-2.705.469,67

-69,93%
0,00%
34,14%
144,65%

-100%

-91,54%
34,81%
-4,68%

-70,30%
-33,74%
18,01%
243,80%
-81,54%
-5, 79%
100,00%
9.51%
-34,12%
46,11%
-13,23%
-23,54%

w0 ea A W

& Wl &R &R &~ W7 WD &8 &A BR w7 Wl

-40.339,79
27.639.00
175.664,54
-670.471,00

40.339.79

144 482 23

-1.722.096,90
-3.053.106,92

-32.707,00

-1.073.866,39

-194.429 11
4762209
185.356,15
-1.449,92
-124.000,00
39.048,11
69479417
791.692 48
-70.580,70
261.480,18

-100%
23,52%
115,22%
-100%

100%

1169,90%
-26,40%
-10,98%

-89,79%
-24.90%
-18,37%
69,26%
131,98%
-100%
-64,92%
4 46%
T7.67%
100,93%
-16,58%
2,98%
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Cuentas por pagar relacionados
Cuentas por pagar comerciales
Obligaciones financieras
Anticipo de clientes

Pasivos por arrendamiento
Beneficios a empleados

Otros pasivos no corrientes
Total pasivos no corrientes
TOTAL PASIVOS
PATRIMONIO

Capital suscrito y pagado
Aporte futura capitalizacion
Reservas

Superavit por revaluacion de
activos

Resultados acumulados
Resultado del ejercicio

Total patrimonio

Total pasivos y patrimonio

Gl G0 G 89 A o €A ea

[0 I 5 B B '

-98.138,98
-11.548,64
1.828 656,52
b&7.00
-290.920,06
216.245,03
1.644.560,87
5.388.058 36

88.000,00
98.814,00
-394.34525

104.314,06

876.009,79
30.760,23
803.552,83
6.191.611,19

-12,69%
-18,57%
397 .82%
166,28%
0.00%
-17.87%
427 10%
55.30%
50,24%

2.35%
1306,03%
-17,16%

1683,22%

16,10%
4.12%
B,56%

26.95%

5
5
3
3

3
5
5
3

[ =

3

364.710,50
-50.630,97
-b82.373,03
180,00
1.038.000,00
-179.301,66
922 346,30
1.512.931,14
-1.192.538,63

120.000,00
-55.500,00
80.687.27

241.792.83

-154 502,34
194.385,18
-173.137,06
-1.365.675,69

54,00%
-100,00%
-25,45%
19,82%
100,00%
-13.41%
345,61%
32,75%
-7.40%

3N3%
-6217%
4,24%

218,79%

-11,94%
25,03%
-1,33%
-4,68%

wa ea

L I -5 T =5 B <

-796.721,00
-961.383,34
1.222.00
-730.000,00
25597163
-651.693,23
-2.882.603,94
-2.621.123,76

154.126,11
14.262 32

-192.156,64
-408.214,99
-431.983,20
-3.053.106,96

-76,60%

0,00%
-b6,35%
112,32%
-70,33%
22 11%
-b4,80%
-47,01%
-17.57%

0,00%
0,00%
T77%

4,05%

-3,45%
-42 04%
-3,35%
-10,98%
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Los activos del sector importador y comercializador de equipos electronicos en el
primer periodo crecieron en un 26,95% debido al incremento en inversiones temporales
por un valor de $ 200.000 y en cuentas por cobrar relacionadas a largo plazo por un
valor de $ 328.810. Mientras que en el segundo periodo los activos decrecieron en un
5% debido a la disminucion de ciertas cuentas como inversiones temporales e
inversiones mantenidas al vencimiento en un 100%. Y en el tercer periodo, los activos
disminuyeron en un 11% debido a la reduccion del valor de las cuentas por cobrar a
relacionados a largo plazo y las inversiones en asociadas ambas en un 100%.

Los pasivos totales por su parte también presentaron la misma tendencia, en el
primer periodo se incrementaron en un 50,24% debido al aumento que presentaron
determinadas cuentas como sobregiros bancarios por un valor de $ 84.900 y
obligaciones financieras a corto y largo plazo por un valor de $ 414.956 y $ 1.828.656
respectivamente. En el segundo periodo los pasivos disminuyeron en tan solo 7%
debido a la disminucion de la cuenta anticipo de clientes en $ 620.322 y cuentas por
pagar proveedores largo plazo por $ 50.630. Mientras que en el tercer periodo los
pasivos también disminuyeron, pero en un 18% producto de la reduccién en las cuentas
sobregiros bancarios y pasivos por arrendamiento en un 90 y 70% respectivamente.

Con respecto al financiamiento del sector, en el primer periodo se evidencia que
los pasivos se incrementan y el patrimonio también, pero en menor proporcién, mientras
gue en el segundo periodo tanto pasivo como patrimonio disminuyen. Cabe resaltar que
en el segundo periodo los pasivos corrientes disminuyeron en 24% a diferencia de los
pasivos no corrientes que se incrementaron en 33% y en el tercer periodo tanto pasivo
como patrimonio disminuyeron, los pasivos por la reduccion de las obligaciones a largo

plazo y el patrimonio por la disminucion de utilidades.



Analisis horizontal del estado de resultados

Tabla 25

Estado de resultados, analisis horizontal periodo 2017-2020
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Empresas del sector importador y comercializador de equipo electronicos de Quito

Ingreso por actividades ordinarias
Costo de ventas

Utilidad/Pérdida bruta

Gastos de administracion y ventas
Otros ingresos y gastos
Utilidad/Pérdida operacional
Otros ingresos y gastos

Ingresos no operacionales
Gastos no operacionales
Utilidad/Pérdida del ejercicio

(-) 15% Participacion trabajadores
(-) Gasto por impuesto a la renta

Utilidad/ Pérdida neta del ejercicio

Al 31 de diciembre

2017 - 2018

Variacién Variacion

absoluta relativa
1.163.121,06 3,41%
111.227,22 0,51%
1.051.893,84 8,63%
-60.691,23 -0,51%
31.541,28 29,02%
1.158.126,35 362,6%
-973.539,20 -80,32%
72.894,25 37,26%
111.692,90 8,36%
46.797,52 22,05%
162.871,60 50,01%
-119.976,22 -14,35%

B B B B B

B B B B B

2018 - 2019
Variacion

absoluta

2.887.139,29
3.989.571,01
-1.102.431,72
-1.174.564,44
-40.762,63
5.370,09

275.487,54
227.169,29
53.688,34
33.957,75
47.273,95
-52.811,02

Variacion
relativa

8,17%
18,07%
-8,32%
-9,99%
-29,07%
0,36%

115,5%
84,60%
3,71%
13,11%
9,68%
-7,38%

2019 - 2020
Variacion

absoluta

$ -13.838.844,03

B B B B P

B B B B B ®

-9.862.146,84
-3.976.697,19
-2.956.120,22
195.518,40
-653.058,58

-337.028,50
-161.096,07
-828.991,00
-236.851,42
-296.032,66
-811.211,64

Variacion
relativa

-36,22%
-37,83%
-32,75%
-27,92%

196,5%
-44,04%

-65,57%
-32,50%
-55,22%
-80,84%
-55,25%
-122,3%
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En este caso se puede apreciar que tanto las ventas como los costos de ventas
se han incrementado en el primer y segundo periodo, no obstante, en el periodo 2018 -
2019 las ventas crecieron en un 8% mientras que el costo de ventas en un 18%. Lo que
indica un deficiente control del mismo, puesto que se incrementaron en mayor
proporcion que las ventas. Los gastos de administracion y venta por su parte tuvieron
una mejor gestién en el segundo periodo ya que en el primer periodo tan solo
presentaron una disminucién del 0,5%. Mientras que las ventas tan solo se
incrementaron en un 3%, a diferencia del segundo periodo en donde los gastos lograron
disminuir en 10%.

En cuanto a las utilidades, la operacional se incrementé en los dos periodos
mientras que la utilidad neta decrecié en un 14% y 7% respectivamente, esto debido al
incremento de los gastos no operacionales que abarcan los gastos financieros a pesar
del leve incremento de ventas y disminucion de gastos operacionales. Mientras que el
estado de resultados del periodo 2020 presenta una disminucion de todas las cuentas
debido a la crisis econémica que enfrentaron las empresas.

Andlisis de estrategias financieras

Las principales estrategias analizadas estan relacionadas con la administracién
del capital de trabajo a través de los indices de periodo promedio de cobro, periodo
promedio de pago, dias de inventario y el ciclo de conversion del efectivo. En cuanto a
las estrategias de estructura de capital seran analizadas por medio de los indices de
endeudamiento patrimonial, apalancamiento y endeudamiento del activo.

Periodo promedio de cobro

El plazo promedio en el que pagan los clientes de las empresas del sector

importador y comercializador de equipos electronicos es de 73 dias, presentando una

tendencia creciente, lo cual no resulta tan favorable. Mientras que la rotacion de cartera
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es de 5 veces al afio en promedio lo que quiere decir que aproximadamente cada dos
meses las empresas logran recuperar su cartera, lo cual se aprecia en la figura 11.

Figura 11

Evolucién de los dias de cobro
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Periodo promedio de pago

El tiempo que las empresas de este sector se demoran en pagar a sus
proveedores es de 79 dias en promedio, sin embargo, en el 2019 se registrd un periodo
de 60 dias el mas bajo durante los cuatro afios de andlisis. En cuanto a la rotacion esta
nos indica que las empresas realizan en promedio 5 pagos al afio a sus proveedores,

todo esto se observa en la figura 12.



Figura 12

Evolucién de los dias de pago
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Por otra parte, los dias de inventario del sector son de 149 dias en promedio,
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presentando una tendencia creciente, mientras que la rotacién promedio es de 3 veces

al ano mostrando una tendencia decreciente lo cual resulta desfavorable. El incremento

en la rotacion sobre todo en el afio 2019 puede ser debido al incremento de las ventas,

ver figura 13.

Figura 13

Evolucion de los dias de inventario
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Ciclo de conversion del efectivo

Antes de analizar el CCE, es importante establecer el ciclo de operacion el cual
es de 222 dias en promedio y con respecto al promedio de pago de 79 dias, esto quiere
decir que en 222 dias las empresas de este sector reciben efectivo y a los 79 dias se
genera la salida de efectivo por concepto de pago a proveedores. De esta forma se
genera un ciclo de caja positivo de 143 dias, lo cual refleja la falta de liquidez, asi como
la necesidad de financiamiento durante el periodo 2017-2020. En la figura 14, se
observa que el ciclo de conversién de efectivo presenta una tendencia creciente lo cual
no es favorable, pues lo que se busca es que el CCE sea lo mas corto posible.

Figura 14

Evolucion del ciclo de conversion del efectivo
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En conclusion, con respecto a la administracién del capital de trabajo una vez
analizados los indices de actividad, se puede mencionar que las empresas del sector
importador y comercializador de equipos eléctricos necesitan disminuir sus periodos
promedio de cobro y los dias de inventario a fin de reducir el ciclo operativo, por lo que

se deben establecer estrategias encaminadas en estos puntos.
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Endeudamiento patrimonial

Esta ratio nos indica que los recursos de terceros de las empresas de este
sector suponen en promedio un 107% de los recursos propios, es decir por cada 1,07
ddlares de financiacidén ajena un doélar de financiacién propia. Lo cual indica que las
empresas se financian mayormente con la ayuda de terceros para poder operar, esto no
resulta tan favorable sobre todo cuando la tendencia se muestra levemente creciente
como lo indica la figura 15.

Figura 15

Evolucién y tendencia del endeudamiento patrimonial
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Apalancamiento

Este indicador revela en este caso, que en promedio por cada dos délares de
activo existe un dolar de financiacion propia, esto significa que los recursos propios de
las empresas de este sector no son suficientes para adquirir sus activos por lo que
requieren de financiamiento de terceros, la tendencia para esta ratio también es

creciente tal como lo muestra la figura 16.
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Figura 16

Evolucion y tendencia del apalancamiento
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Endeudamiento del activo

Nos permite conocer a diferencia del anterior indicador, que proporcion de los
activos es financiado por terceros. Asi tenemos que en promedio este sector financia el
52% de sus activos con fondos ajenos, presentando una tendencia creciente con
respecto al 2017, como se observa en la figura 17, lo cual es desfavorable ya que
puede llevar a depender de sus acreedores.

Figura 17

Evolucién y tendencia del endeudamiento del activo
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Los indicadores de solvencia analizados indican que las empresas del sector
importador y comercializador de equipos electronicos dependen en mayor medida del
financiamiento externo. Ademas, presentan tendencias crecientes lo cual resulta
necesario disminuir, sin embargo, también se observa que estas ratios en el afio 2020
disminuyeron comparandolos con el afio 2019.

Andlisis de los indicadores de liquidez
Razén corriente

De acuerdo con este indicador, se puede mencionar que este sector cuenta con
las capacidades para pagar sus obligaciones financieras a corto plazo ya que sus
activos pueden cubrir en promedio 2 veces sus deudas. En otras palabras, el sector
cuenta por cada délar de deuda a corto plazo, dos délares en activos corrientes para
cubrirlas. Sin embargo, si se compara con el indice del sector que es de 1,3 puede
reflejar la existencia de posibles activos improductivos.

Figura 18

Evolucion y tendencia de la razon corriente
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Prueba acida

Este indicador de liquidez es mas estricto que el anterior ya que descarta de los
activos corrientes al inventario asi, nos indica que el sector cuenta con 1,35 délares en
promedio para responder un ddlar de deuda a corto plazo, ver figura 19.
Figura 19

Evolucién y tendencia de la prueba acida
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Si bien ambos indicadores analizados revelan que no existen mayores
problemas de liquidez, esta informacion debe ser contrastada con el periodo promedio
de cobro, asi como los dias de inventario los cuales indican que no existe una adecuada
gestion de los mismos.

Analisis de los indicadores de rentabilidad
Rentabilidad del patrimonio

Los resultados de este indicador arrojan que por cada ddlar que los propietarios
aportaron a la empresa en promedio lograron obtener cuatro centavos, presentando una
tendencia decreciente durante los cuatro afios de estudio como lo indica la figura 20, lo
cual es desfavorable. De igual manera es necesario comparar estos resultados con la

rentabilidad que ofrecen las instituciones financieras en inversiones a largo plazo a
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través de polizas o0 a su vez compararlo con los rendimientos que ofrecen los bonos del
Estado.

Para esto se han tomado en cuenta las tasas de interés que ofrecen Banco
Guayaquil y Banco Pichincha por pdlizas de acumulacion a un plazo de mas de 360
dias. En el primer caso, la institucion financiera ofrece un rendimiento entre 5,55% y
6,15%, mientras que en el segundo caso ofrecen un rendimiento entre 3,70% y 4,50%
dependiendo del monto de inversion. Los bonos del estado en cambio ofrecen un
rendimiento aproximado entre 4% y 7%, esto evidencia que el rendimiento que ofrece
este sector es igual o menor al que ofrecen instrumentos financieros a largo plazo como
los bonos del estado o las pdlizas.

Figura 20

Evolucion y tendencia de la rentabilidad del patrimonio
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Rentabilidad del activo
El indicador nos revela que por cada ddlar que la empresa invierte en activos
obtienen dos centavos en promedio, presentando también una tendencia decreciente

como lo indica la figura 21.
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Figura 21

Evolucion y tendencia de la rentabilidad del activo
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Sin embargo, es necesario determinar la causa por la cual el ROA ha ido
disminuyendo, para esto es necesario analizar la variacion de la rotacion de activos, asi
como del margen de utilidad neta, informacién que se presenta en la tabla 26.

Tabla 26

Andlisis de la evolucién y variacion de la rotacién del activo y margen neto

Variacion
2017-2018 2018-2019 2019-2020

Indicadores 2017 2018 2019 2020

Rotaciéon del

] 1,49 1,21 1,37 0,98 -0,19 0,13 -0,28
activo

Margen neto 0,02 0,02 0,02 -0,01 -0,17 -0,14 -1,35

De esta manera se puede mencionar que la causa de la disminucién del ROA es
la pérdida de los margenes de utilidad, mas no en gran medida por la eficiencia para
generar efectivo por medio de los activos, ya que en el 2020 el margen neto decay6 en

un 135% en comparacion con el 2019.
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Margen operacional

En promedio el sector importador y comercializador de quipos electronicos tiene
un margen de utilidad en operaciones igual al 3% durante el periodo analizado, lo que
significa que por cada dolar en ventas a la empresa le queda 3 centavos en promedio
para cancelar gastos financieros e impuestos. El margen operacional del 2017 fue el
mas bajo registrado durante este periodo como se observa en la figura 22, debido al
incremento de los gastos de administracion y ventas.

Figura 22

Evolucién y tendencia del margen operacional
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De acuerdo con este indicador el sector analizado mantiene un margen de
utilidad neta promedio del 1%, es decir que por cada délar en ventas las empresas
tienen una utilidad de un centavo. Ademas, en base a la figura 23 se observa que este
margen ha ido disminuyendo con el tiempo sobre todo en el afio 2020. Esto debido al
aumento de los costos de venta, asi como de los gastos no operacionales, dentro de los

cuales se encuentran los gastos financieros.
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Figura 23

Evolucion y tendencia del margen neto
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Con respecto a los indicadores de rentabilidad se puede mencionar que todos
presentan tendencias decrecientes durante el periodo de andlisis, a excepcién del
margen operacional debido a la reduccion de los gastos operacionales. Sin embargo, en
términos generales se evidencia un decaimiento de los margenes de rentabilidad de las
empresas del sector.

Anélisis de la matriz Dupont

El andlisis Dupont es de gran importancia ya que permite conocer que factores
estan influyendo en la generacién de pérdidas o ganancias, de esta manera se pueden
tomar decisiones a fin de mejorar la rentabilidad de las empresas. En la figura 24, se
presenta el analisis Dupont, que basicamente consiste en desglosar los componentes

del ROE o rentabilidad del patrimonio.
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Figura 24

Matriz Dupont

Margen neto

2017 0,02
-2018 0,02
2019 0,02
_ 2020 -0.01
ROA
2017 0,04
- 2018 0,02
2019 0,02
2020 -0.01
- T, Rotacion de activos
ROE T 2017 1,49
2017 0.07 .. 2018 1,21
2018 0.05 2019 1,37
2019 0.05 2020 0.98
2020 0,01
Apalancamiento
2017 1,88
2018 223
2019 216
2020 1,99

Se puede evidenciar que la caida del ROE durante el periodo 2017-2020 se
debe mayormente a la disminucién del ROA producto de la variacion negativa del
margen neto. Esto puede significar que no se realizan controles al costo de venta, asi
como a los gastos operacionales y financieros, pero sobre todo ese margen neto se vio
afectado por la caida de las ventas durante el 2020. Por otra parte, la rotacion de
activos también disminuyo lo que significa que las empresas de este sector han sido
menos eficientes para administrar sus recursos, mientras que el apalancamiento ha ido
disminuyendo desde el 2018 pero no ha afectado en gran medida al ROE. En
conclusién, se puede mencionar que la disminucién de la rentabilidad del patrimonio se

debe a la disminucién de las ventas del afio 2020.
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Analisis de las fuentes de financiamiento

Las empresas deben contar con financiamiento ya sea interno o externo para
poder operar, de esta manera en la tabla 27 se detallan las principales fuentes de
financiamiento de algunas de las empresas del sector objeto de estudio.
Tabla 27
Fuentes de financiamiento del sector importador y comercializador de equipos

electrénicos

Empresa Fuentes de financiamiento

Como obligaciones financieras a corto plazo mantienen

deudas con Diners Club por el uso de tarjeta de crédito,
ALMACEN EL FOCO

ademas en el 2019 realiz6 un préstamo en Banco
CIA. LTDA

Internacional

En el afio 2018 realiz6 un préstamo por $118.000 a su
CIRKWITOS S.A. accionista Comohogar S.A

Al 2018 la empresa mantiene obligaciones financieras a
ELECTROMECANICA largo plazo por un total de $ 1.632.071 y en 2019 adquirié
DE SERVICIOS S.A.  un nuevo préstamo a largo plazo por un valor de $
MECASER 1.000.000

En el afio 2018 y 2019 solicitdé préstamos a terceros
Préstamos recibidos en julio de 2019, a un plazo de 60 dias

de acuerdo con contrato firmado, a una tasa del 11 %

FALCON anual. Préstamos recibidos en los meses de marzo, mayo,
CORPORACION junio y julio del 2019, a un plazo de 90 dias de acuerdo con
INDUSTRIAL S.A. los contratos firmados, a una tasa del 11,83 % anual.

Préstamo recibido en noviembre del 2018, a un plazo de 90
dias acuerdo a contrato firmado, a una tasa del 11,83 %

anual
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GARAJES FLORES
SILVA CIA. LTDA.

IMPORTADORA
PROVEMATEL CIA.
LTDA.

ING. MOISES
ENCALADA RAMIREZ
INMERA C.A.

SEBATELEC CIA.
LTDA

Préstamo recibido en julio de 2019, a un plazo de 60 dias
de acuerdo con contrato firmado, a una tasa del 11 %
anual.

Ademads, solicitaron dos préstamos a sus relacionadas
Danielcom Equipment Supply S.A y Danielcom USA Corp.,
para capital de trabajo sin embargo hasta el 31 de
diciembre del 2019 no se han definido plazos de pago ni

intereses.

La empresa durante el 2018 y 2019 mantiene varios
préstamos concedidos por los Bancos Guayaquil, Pichincha
e Internacional ademas de mantener un sobregiro bancario

por cheques girados y no cobrados.

En el 2018 la empresa recibié un préstamo otorgado por los
accionistas para el giro del negocio por un valor de $
10.000 y en el 2019 tres préstamos a Banco Guayaquil y
dos a Banco Pichincha todos con vencimiento en el 2020 y
uno en el 2023

Durante el periodo 2017-2019 la empresa ha solicitado
diversos préstamos a Banco Pichincha a una tasa de

interés anual del 9,76%

En el afio 2018 la empresa realizé una inversion en el
Banco Internacional al 8,5% de interés nominal anual, con
vencimiento en mayo 2019. También mantiene obligaciones
con el Banco Internacional por la adquisicion de un
préstamo al 9,76% de interés anual con vencimiento en
noviembre 2023 ademas de un préstamo con uno de los

socios de la compafiia
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En el 2018, la Compafiia genero varios egresos los cuales
causaron un sobregiro contable del saldo en la institucion

TECNIEQUIPOS S.A. _ _
financiera

Al 31 de diciembre de 2019, la porcién a largo plazo de un
WODEN-ECUADOR  préstamo del Banco de Guayaquil S.A. es de US$
S.A. 30.721,16 a una tasa de interés del 9,71%% y con

vencimiento el 5 de julio de 2022.

Fortalezas y debilidades financieras del sector
Después de realizar el diagnostico financiero, se pueden determinar las fortalezas y
debilidades del sector, los cuales se presentan en la tabla 28.

Tabla 28

Andlisis de fortalezas y debilidades del sector

Fortalezas Debilidades

e Adecuada rotacion de e Escasos fondos de inversion

inventarios e Preferencia de financiacion con terceros
e Liquidez moderada e Elevado nimero de dias del ciclo de
e Realizan préstamos con conversion del efectivo

sus partes relacionadas e Pérdida de los méargenes de rentabilidad
e Clientes diversos tanto del e Incremento del costo de ventas

sector pablico como privado e Exceso de gastos operacionales

y de diversas industrias y e Baja rotacion de inventarios

sectores de la economia e Excesivo periodo de cobranza

e Disminucion de pasivos a

largo plazo al 2020.
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Capitulo VI
Analisis estadistico de resultados y propuesta

En este capitulo se realizard el analisis de correlacién de las variables
independientes: capital de trabajo y estructura de capital con los indices de liquidez y
rentabilidad, con el fin de determinar el grado de incidencia. Para esto es necesario en
primera instancia verificar la normalidad de los datos, para posteriormente realizar la
prueba de hipétesis de acuerdo al caso.
Anélisis de normalidad de datos

Consiste en realizar un test o prueba de normalidad de los datos a ser
analizados, de esta manera se determina la posibilidad de utilizar pruebas paramétricas
0 no paramétricas para comprobar las hipétesis. Para este analisis existen dos pruebas
de contraste numéricas, la de Kolmogorov-Smirnov y Shapiro-Wilk, la primera se utiliza
para muestras con mas de 50 datos mientras que el segundo test se aplica para
muestras pequefias de maximo 50 datos. En este caso como la muestra es de 60 datos
provenientes del calculo de cada uno de los indices financieros durante el periodo 2017-
2020 se aplicara la prueba de normalidad de Kolmogorov-Smirnov. Para este test es
necesario definir la hipétesis nula y alternativa, asi tenemos:

Ho: Las variables provienen de una distribucién normal

Hi: Las variables no provienen de una distribucién normal

Adicionalmente, se eligié un nivel de significancia del 5%, de esta manera los

resultados de la prueba de normalidad se presentan en la tabla 29.



Tabla 29

Test de normalidad de Kolmogorov-Smirnov
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Kolmogorov-Smirnov

Estadistico al Sig.
Periodo promedio de cobro ,136 60 ,008
Periodo promedio de pago ,310 60 ,000
Dias de inventario 277 60 ,000
Ciclo de conversion del efectivo ,102 60 ,187
Endeudamiento patrimonial 420 60 ,000
Apalancamiento 420 60 ,000
Endeudamiento del activo ,123 60 ,024
Raz6n corriente , 156 60 ,001
Prueba Acida ,168 60 ,000
Rendimiento del patrimonio 419 60 ,000
Rendimiento del activo 211 60 ,000
Margen operacional ,285 60 ,000
Margen neto ,353 60 ,000

Los resultados obtenidos indican que el valor de probabilidad o p- valor de todas

las variables analizadas es de 0 a excepcion del ciclo de conversién del efectivo que

toma un valor de 0,2.

Para decidir si rechazar o aceptar la hip6tesis nula se debe tener en cuenta el

siguiente criterio:

Si, p-valor > nivel de significancia aceptamos HO, caso contrario se acepta H1

Por tanto, con base en las hipotesis establecidas se rechaza la hip6tesis nula'y

se acepta la hipotesis alternativa para todas las variables analizadas a excepcion de la

variable ciclo de conversion del efectivo, con esto se concluye que los datos muestrales

no provienen de una distribucion normal, de esta manera es necesario utilizar pruebas

no paramétricas para la prueba de hipoétesis de la investigacion.
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Andlisis de correlacién

Debido a que los datos no siguen una distribucion normal a excepcién del ciclo
de conversion del efectivo, para este analisis se empleara el coeficiente de correlacion
de Spearman. En la tabla 30 se detallan los resultados obtenidos de la correlacién entre
la variable independiente capital de trabajo y la variable dependiente liquidez.

Tabla 30

Correlacion de las variables capital de trabajo y liquidez

Periodo Periodo Ciclo de
promedio promedic Diasde conversion Razdn Prueba
de cobro  de pago  inventario  del efectiva  corriente  Acida
. Coeficiente de . _ . - -
Periodo  comralacion 1,000 200 329 A07 233 428
promedio
de cobro  Sig. (bilateral) 125 010 001 073 001
. Coeficiente de . - S w _ e
Peliodo  corelacion 1,000 195 393 644 665
promedio
depage  sig. (biateral) 135 002 000 000
Coeficiente de 1.000 _5G3" 997 109
Dias de  comalacion ! ! ! ‘
inventario
Sig. (bilateral) 000 081 409
i Coeficiente de -
Ciclode  ¢orrajacian 1,000 580 231
COMVErsion
del efecti
e elective Sig. (bilateral} 000 076
Coeficiente de 1.000 766"
Razon correlacion ; :
cormiente
Sig. (bilateral) 000
Coeficiente de 1.000
Prueha  comelacion :
Acida

Sig. (bilateral}

MNofa. *_ La correlacion es significativa en el nivel 0,05 (2 colas).

**_La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (2 colas).
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La variable independiente capital de trabajo esté definida por cuatro indicadores
financieros: periodo promedio de cobro, periodo promedio de pago, dias de inventario,
ciclo de conversion del efectivo. Mientras que la variable dependiente liquidez se define
por medio de dos indicadores financieros: razén corriente y prueba 4cida.

Asi en base al coeficiente de correlacion de Spearman aplicado se tiene que:

Se evidencia una correlacién positiva media (0,2) entre periodo promedio de
cobro y razén corriente, una correlaciéon positiva media (0,4) entre periodo promedio de
cobro y prueba acida. Correlacion negativa considerable (-0,6) entre periodo promedio
de pago y razon corriente y de (-0,7) con la prueba acida, correlacion negativa media (-
0,2) entre dias de inventario y razén corriente, correlaciéon positiva media (0,1) entre
dias de inventario y prueba acida.

Mientras que entre el ciclo de conversion del efectivo y la razén corriente existe
una correlaciéon positiva considerable (0,6), y con la prueba acida una correlaciéon
positiva media con un coeficiente de (0,2). Adicionalmente si se aplica el coeficiente de
correlacion de Pearson para la variable ciclo de conversion del efectivo, debido a que
presenta una distribucién normal, arroja los mismos grados de correlacién que con
Spearman. En la tabla 31, se presenta los resultados obtenidos de la correlacion entre
la variable independiente estructura de capital definida por tres indicadores financieros:
endeudamiento patrimonial, apalancamiento y endeudamiento del activo y la variable

dependiente liquidez.



Tabla 31

Correlacion de las variables estructura de capital y liquidez
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Endeudamiento . Endeudamientoc Razdn  Prueba
patrimonial Apalancamiento del activo corriente  Acida
Coenclente 1,000 1,000” 902" -741° 644"
Endeudamients  de comelacion = : . ; ;
patrimonial
Sig. (bilateral) 000 000 000
Coeficiente " - .
_ de comelacion 1,000 9027 -741 -pB44
Apalancamiento
Sig. (bilateral) 000 000 000
Coeficiente - .
Endeudamiento  de comelacion 1,000 -840 -r42
del activo
Sig. (bilateral) 000 000
Coeficiente e
: . de correlacion 1,000 766
Razon cormiente
Sig. (bilateral) 000
Coeficiente
= 1,000
Prueba Acida de correlacion
Sig. (bilateral)

MNotfa. *. La correlacion es significativa en el nivel 0,05 (2 colas).

** La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (2 colas).

Los resultados indican que existe una correlacion negativa considerable (-0,7)

entre el endeudamiento patrimonial y la razon corriente y una correlacién negativa

considerable (-0,6) con la prueba acida. También se presenta una correlacion negativa

considerable entre el apalancamiento con la razén corriente (-0,7) y con la prueba &acida

se obtuvo un coeficiente de (-0,6). Por ultimo, el endeudamiento del activo presenta una

correlacion negativa muy fuerte con la razén corriente (-0,8) y una correlacion negativa

considerable con la prueba &cida (-0,7).
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En la tabla 32, se exponen los resultados de la correlacion entre la variable
independiente capital de trabajo y la variable dependiente rentabilidad definida por
cuatro razones financieras: rentabilidad del patrimonio, rentabilidad del activo, margen

operacional, margen neto.



Tabla 32

Correlacioén entre las variables capital de trabajo y rentabilidad
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Periodo

Periodo

Ciclo de

Rendimiento

di di Dias de e del Rendimiento Margen M i
promeaio — promedio i, entarip  ONVErston ael del active  operacional argen neto
de cobro de pago del efectivo  patrimonio

Periodo  CoohCiene 4000 -200  -329' 407" 1005 055 287 111
promedio de
cobro Sig. (bilateral) 125 010 .001 968 6875 026 400
Periodo  Co°ficiente 1.000 -195 -393" _140 - 446" -397" Wive
promedio de
pago Sig. (bilateral) 135 ,002 287 ,000 ,002 ,001
Coeficiente 1.000 563" 310° 355" 067 262"
Dias de de correlacién ; " i : ) :
inventario
Sig. (bilateral) ,000 016 005 609 043
Cicode  ,ocficente 1,000 _28T" 041 266" 035
conversidn del
efective oo (bilateral) 026 755 040 791

Nota. *. La correlacion es significativa en el mivel 0,05 (2 colas).

** La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (2 colas).
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Se observa que no existe correlacion entre el periodo promedio de cobro y el
rendimiento del patrimonio, mientras que con el rendimiento del activo presenta una
correlacion positiva débil (0,05), con el margen operacional una correlacion positiva
media (0,3) y con el margen neto también existe una correlacién positiva media (0,1).
Por otra parte, el periodo promedio de pago tiene una correlacion negativa media (-0,1)
con el rendimiento del patrimonio, mientras que con el rendimiento del activo, margen
operacional y margen neto también presenta una correlacién negativa media con un
coeficiente de -0,4.

En cuanto a los dias de inventario presenta una correlacion positiva media con el
rendimiento del patrimonio, rendimiento del activo y margen neto mientras que con el
margen operacional mantiene una correlacién positiva débil (0,07). Por otra parte, el
ciclo de conversion del efectivo mantiene una correlacién negativa media con el
rendimiento del patrimonio, una correlacién negativa débil con el rendimiento del activo
mientras que con el margen operacional presenta una correlacion positiva media y con
el margen neto una correlacién positiva débil. Finalmente, en la tabla 33, se detallan los
resultados obtenidos de la correlacién entre la variable independiente estructura de

capital y la variable dependiente rentabilidad.
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Tabla 33

Correlacion entre las variables estructura de capital y rentabilidad

Endeudamiento Apal ent Endeudamiento Rendimiento Rendimiento  Margen Margen
patrimonial palancamiento del activo del patrimonio  del activo  operacional neto

Coeficiente " " . .
Endeudamiento de correlacién 1,000 1,000 902 ~059 -230 ~281 - 264
patrimonial

Sig. (bilateral) 000 652 078 J029 041

Coeficienta - . .

. de correlacién 1,000 902 -,059 -,230 -,281 -,264

Apalancamiento

Sig. (bilateral) 000 652 078 J029 041

Coeficiente 1,000 039 -325  -380"  -363"
Endeudamiento de correlacién 1 ; . ] ;
del activo

Sig. (bilateral) 167 011 ,003 004

Nofa. *. La correlacion es significativa en el nivel 0,05 (2 colas).

** La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (2 colas).
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Los resultados demuestran que existe una correlacién negativa débil (0,03) entre
endeudamiento patrimonial y rendimiento del patrimonio y una correlacion negativa
media entre el endeudamiento patrimonial y las tres variables de rentabilidad:
rendimiento del activo, margen operacional y margen neto. Asi mismo la variable
independiente de apalancamiento mantiene la misma correlacion con las cuatro
variables de rentabilidad. Y el endeudamiento del activo presenta una correlacién
positiva débil (0,04) con el rendimiento del patrimonio y una correlacion negativa media

con el rendimiento del activo, margen operacional y margen neto.

Prueba de las hipétesis de investigacion

Para comprobar las hip6tesis planteadas es necesario considerar el valor de
significancia o también conocido como valor- p, asi, cuando este valor- p es menor o
igual a 0,05, se puede concluir que la correlacién es significativa, lo que indica una
relaciéon real, no debida al azar.

Para esto se debe tomar en cuenta la siguiente regla de decision:

Si, nivel de significancia < 0,05 se rechaza la hipotesis nula (HO) y se acepta la
hipétesis alternativa (H1), indicando que la correlacion entre dos variables es
significativa. A continuacion, se detallan aguellas correlaciones que resultaron
significativas dentro del analisis realizado anteriormente.

Hipotesis general 1

H1: Las estrategias financieras relacionadas con la administracion del capital de

trabajo inciden en la liquidez y rentabilidad de las PYMES importadoras y

comercializadoras de equipos electronicos de la ciudad de Quito.
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HO: Las estrategias financieras relacionadas con la administracion del capital de
trabajo no inciden en la liquidez y rentabilidad de las PYMES importadoras y
comercializadoras de equipos electrénicos de la ciudad de Quito.

Tabla 34

Correlacion entre el capital de trabajo y la liquidez y rentabilidad

Capital de
trabajo Liguidez Rentabilidad
Capital de Coeficiente de
trabajo correlacion 1,000 ,175 -,036

Sig. (bilateral) 182 788

Decisién: Como el nivel de significancia obtenido entre las variables no es
menor a 0,05 (sig. = 0,182 > 0,05) (sig. = 0,788 > 0,05); por ende, se acepta la hipotesis
nula.

Interpretacion: en este caso no existe una relacion significativa entre las
variables capital de trabajo y la liquidez y rentabilidad de las PYMES importadoras y
comercializadoras de equipos electrénicos de la ciudad de Quito.

Hipotesis general 2

H1: Las estrategias financieras relacionadas con la estructura de capital inciden
en la liquidez y rentabilidad de las PYMES importadoras y comercializadoras de equipos
electrénicos de la ciudad de Quito

HO: Las estrategias financieras relacionadas con la estructura de capital no
inciden en la liquidez y rentabilidad de las PYMES importadoras y comercializadoras de

equipos electronicos de la ciudad de Quito
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Tabla 35

Correlacién entre la estructura de capital y la liquidez y rentabilidad

Estructura - ioiidez  Rentabilidad
de capital
Coeficiente de .
Estructurade  correlacién 1,000 -744 -211
capital
Sig. (bilateral) ,000 ,106

Decisidn: El nivel de significancia obtenido entre las variables estructura de
capital y liquidez es menor a 0,05 (sig. = 0,00 < 0,05); por ende, se rechaza la hipotesis
nula y se acepta la hip6tesis alternativa.

El nivel de significancia obtenido entre las variables estructura de capital y
rentabilidad no es menor a 0,05 (sig. = 0,106 > 0,05); por ende, se acepta la hipétesis
nula.

Interpretacién: en este caso existe una relacion significativa entre las variables
estructura de capital y la liquidez de las PYMES importadoras y comercializadoras de
equipos electrénicos de la ciudad de Quito mientras que entre la estructura de capital y
la rentabilidad no existe una relacion significativa.

Hipotesis especifica 1

H1: Existe una relacion significativa entre el periodo promedio de cobro y el
indicador de prueba acida.

HO: No existe una relacién significativa entre el periodo promedio de cobro y el
indicador de prueba acida.

Decisién: Como el nivel de significancia obtenido entre ambas variables es
menor a 0,05 (sig. = 0,001 < 0,05); por ende, se rechaza la hipétesis nula y se acepta la
hipétesis alternativa.

Interpretacion: existe una relacion significativa entre el periodo promedio de

cobro y la prueba acida, debido a que la correlacion es positiva nos indica que a mayor
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namero de dias en las cuentas por cobrar mayor es el indice de prueba 4cida. Ademas,
la relacion o dependencia entre estas variables es del 43% aproximadamente.
Hipotesis especifica 2

H1: Existe una relacion significativa entre periodo promedio de pago y el
indicador de razén corriente.

HO: No existe una relacién significativa entre periodo promedio de pago y el
indicador de razén corriente.

Decisién: Como el nivel de significancia obtenido entre ambas variables es
menor a 0,05 (sig. = 0,000 < 0,05); por ende, se rechaza la hipétesis nula y se acepta la
hipétesis alternativa.

Interpretacién: esto quiere decir que existe una relacién significativa entre
periodo promedio de pago y el indicador de razdn corriente, debido a que la correlacion
es negativa esto nos indica que a menor periodo promedio de pago mayor es el indice
de razén corriente. Ademas, la relacion o dependencia entre estas variables es del 64%
aproximadamente.

Hipotesis especifica 3

H1: Existe una relacion significativa entre periodo promedio de pago y la prueba
acida.

HO: No existe una relacién significativa entre periodo promedio de pago y la
prueba acida.

Decisién: Como el nivel de significancia obtenido entre ambas variables es
menor a 0,05 (sig. = 0,000 < 0,05); por ende, se rechaza la hipétesis nula y se acepta la
hipotesis alternativa.

Interpretacion: esto quiere decir que existe una relacion significativa entre
periodo promedio de pago y el indicador de razon corriente, debido a que la correlacion

es negativa esto nos indica que a menor periodo promedio de pago mayor es la prueba
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acida. Ademas, la relacién o dependencia entre estas variables es del 67%
aproximadamente.
Hipotesis especifica 4

H1: Existe una relacién significativa entre el ciclo de conversion del efectivo y el
indicador de razén corriente.

HO: No existe una relacién significativa entre el ciclo de conversion del efectivo y
el indicador de razén corriente.

Decisién: Como el nivel de significancia obtenido entre ambas variables es
menor a 0,05 (sig. = 0,000 < 0,05); por ende, se rechaza la hipétesis nula y se acepta la
hipétesis alternativa.

Interpretacién: esto quiere decir que existe una relacién significativa entre el
ciclo de conversion del efectivo y la razén corriente, debido a que la correlacién es
positiva esto nos indica que a mayor numero de dias del ciclo de conversién del efectivo
mayor es el indice de razén corriente. Ademas, la relacion o dependencia entre estas
variables es del 58% aproximadamente.

Hipotesis especifica 5

H1: Existe una relacion significativa entre el endeudamiento patrimonial y el
indicador de razon corriente.

HO: No existe una relacion significativa entre el endeudamiento patrimonial y el
indicador de razén corriente.

Decisién: Como el nivel de significancia obtenido entre ambas variables es
menor a 0,05 (sig. = 0,000 < 0,05); por ende, se rechaza la hipétesis nula y se acepta la
hipotesis alternativa.

Interpretacion: esto quiere decir que existe una relacion significativa entre el
endeudamiento patrimonial y la razén corriente, debido a que la correlacion es negativa

esto nos indica que a mayor endeudamiento patrimonial menor es el indice de razén
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corriente. Ademas, la relacion o dependencia entre estas variables es del 74%
aproximadamente.
Hipotesis especifica 6

H1: Existe una relacion significativa entre el endeudamiento patrimonial y el
indicador de prueba acida.

HO: No existe una relacién significativa entre el endeudamiento patrimonial y el
indicador de prueba acida.

Decisién: Como el nivel de significancia obtenido entre ambas variables es
menor a 0,05 (sig. = 0,000 < 0,05); por ende, se rechaza la hipétesis nula y se acepta la
hipétesis alternativa.

Interpretacién: esto quiere decir que existe una relacion significativa entre el
endeudamiento patrimonial y la prueba &cida, debido a que la correlacion es negativa
esto nos indica que a mayor endeudamiento patrimonial menor es el indice de prueba
acida. Ademas, la relacion o dependencia entre estas variables es del 64%
aproximadamente.

Hipotesis especifica 7

H1: Existe una relacion significativa entre el apalancamiento y el indicador de
razon corriente.

HO: No existe una relacién significativa entre el apalancamiento y el indicador de
razén corriente.

Decisién: Como el nivel de significancia obtenido entre ambas variables es
menor a 0,05 (sig. = 0,000 < 0,05); por ende, se rechaza la hipétesis nula y se acepta la
hipotesis alternativa.

Interpretacion: esto quiere decir que existe una relacion significativa entre el

apalancamiento y la razén corriente, debido a que la correlacion es negativa esto nos
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indica que a mayor apalancamiento menor es el indice de razén corriente. Ademas, la
relacion o dependencia entre estas variables es del 74% aproximadamente.
Hipotesis especifica 8

H1: Existe una relacion significativa entre el apalancamiento y el indicador de
prueba acida.

HO: No existe una relacion significativa entre el apalancamiento y el indicador de
prueba acida.

Decisién: Como el nivel de significancia obtenido entre ambas variables es
menor a 0,05 (sig. = 0,000 < 0,05); por ende, se rechaza la hipétesis nula y se acepta la
hipétesis alternativa.

Interpretacién: esto quiere decir que existe una relacién significativa entre el
apalancamiento y la prueba &cida, debido a que la correlacion es negativa esto nos
indica que a mayor apalancamiento menor es el indice de prueba acida. Ademas, la
relacién o dependencia entre estas variables es del 64% aproximadamente.

Hipotesis especifica 9

H1: Existe una relacion significativa entre el endeudamiento del activo y el
indicador de razén corriente.

HO: No existe una relacion significativa entre el endeudamiento del activo y el
indicador de razén corriente.

Decision: Como el nivel de significancia obtenido entre ambas variables es
menor a 0,05 (sig. = 0,000 < 0,05); por ende, se rechaza la hipétesis nula y se acepta la
hipétesis alternativa.

Interpretacion: esto quiere decir que existe una relacion significativa entre el
endeudamiento del activo y la razén corriente, debido a que la correlacién es negativa

esto nos indica que a mayor endeudamiento del activo menor es el indice de razén



124

corriente. Ademas, la relacion o dependencia entre estas variables es del 84%
aproximadamente.
Hipotesis especifica 10

H1: Existe una relacion significativa entre el endeudamiento del activo y el
indicador de prueba acida.

HO: No existe una relacion significativa entre el endeudamiento del activo y el
indicador de prueba acida.

Decisién: Como el nivel de significancia obtenido entre ambas variables es
menor a 0,05 (sig. = 0,000 < 0,05); por ende, se rechaza la hipétesis nula y se acepta la
hipétesis alternativa.

Interpretacién: esto quiere decir que existe una relacién significativa entre el
endeudamiento del activo y la prueba &cida, debido a que la correlacion es negativa
esto nos indica que a mayor endeudamiento del activo menor es el indice de prueba
acida. Ademas, la relacion o dependencia entre estas variables es del 74%
aproximadamente.

Hipotesis especifica 11

H1: Existe una relacion significativa entre el periodo promedio de cobro y el
margen operacional.

HO: No existe una relacion significativa entre el periodo promedio de cobro vy el
margen operacional.

Decisién: Como el nivel de significancia obtenido entre ambas variables es
menor a 0,05 (sig. = 0,026 < 0,05); por ende, se rechaza la hipétesis nula y se acepta la
hipotesis alternativa.

Interpretacion: esto quiere decir que existe una relacion significativa entre el
periodo promedio de cobro y el margen operacional, debido a que la correlacion es

positiva esto nos indica que a mayor niumero de dias en las cuentas por cobrar mayor
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es el margen operacional. Ademas, la relacion o dependencia entre estas variables es
del 29% aproximadamente.
Hipotesis especifica 12

H1: Existe una relacion significativa entre el periodo promedio de pago y el
rendimiento del activo.

HO: No existe una relacion significativa entre el periodo promedio de pago y el
rendimiento del activo.

Decisién: Como el nivel de significancia obtenido entre ambas variables es
menor a 0,05 (sig. = 0,000 < 0,05); por ende, se rechaza la hipétesis nula y se acepta la
hipétesis alternativa.

Interpretacién: esto quiere decir que existe una relacién significativa entre el
periodo promedio de pago y el rendimiento del activo, debido a que la correlacién es
negativa esto nos indica que a mayor periodo promedio de pago menor es el
rendimiento del activo. Ademas, la relacion o dependencia entre estas variables es del
45% aproximadamente.

Hipotesis especifica 13

H1: Existe una relacion significativa entre el periodo promedio de pago y el
margen operacional.

HO: No existe una relacion significativa entre el periodo promedio de pago y el
margen operacional.

Decisién: Como el nivel de significancia obtenido entre ambas variables es
menor a 0,05 (sig. = 0,002 < 0,05); por ende, se rechaza la hipétesis nula y se acepta la
hipotesis alternativa.

Interpretacion: esto quiere decir que existe una relacion significativa entre el
periodo promedio de pago y el margen operacional, debido a que la correlacion es

negativa esto nos indica que a mayor periodo promedio de pago menor es el margen
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operacional. Ademas, la relacién o dependencia entre estas variables es del 40%
aproximadamente.
Hipotesis especifica 14

H1: Existe una relacion significativa entre el periodo promedio de pago y el
margen neto.

HO: No existe una relacion significativa entre el periodo promedio de pago y el
margen neto.

Decisién: Como el nivel de significancia obtenido entre ambas variables es
menor a 0,05 (sig. = 0,001 < 0,05); por ende, se rechaza la hipétesis nula y se acepta la
hipétesis alternativa.

Interpretacién: esto quiere decir que existe una relacion significativa entre los el
periodo promedio de pago y el margen neto, debido a que la correlacion es negativa
esto nos indica que a mayor periodo promedio de pago menor es el margen neto.
Ademads, la relacion o dependencia entre estas variables es del 42% aproximadamente.
Hipotesis especifica 15

H1: Existe una relacion significativa entre los dias de inventario y el rendimiento
del patrimonio.

HO: No existe una relacién significativa entre los dias de inventario y el
rendimiento del patrimonio.

Decision: Como el nivel de significancia obtenido entre ambas variables es
menor a 0,05 (sig. = 0,016 < 0,05); por ende, se rechaza la hipétesis nula y se acepta la
hipétesis alternativa.

Interpretacion: esto quiere decir que existe una relacion significativa entre los
dias de inventario y el rendimiento del patrimonio, debido a que la correlacion es

positiva esto nos indica que a mayor nimero de dias del inventario mayor es el
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rendimiento del patrimonio. Ademas, la relacion o dependencia entre estas variables es
del 31% aproximadamente.
Hipotesis especifica 16

H1: Existe una relacion significativa entre los dias de inventario y el rendimiento
del activo

HO: No existe una relacién significativa entre los dias de inventario y el
rendimiento del activo.

Decisién: Como el nivel de significancia obtenido entre ambas variables es
menor a 0,05 (sig. = 0,005 < 0,05); por ende, se rechaza la hipétesis nula y se acepta la
hipétesis alternativa.

Interpretacién: esto quiere decir que existe una relacion significativa entre los
dias de inventario y el rendimiento del activo, debido a que la correlacion es positiva
esto nos indica que a mayor nimero de dias de inventario mayor es el rendimiento del
activo. Ademas, la relacion o dependencia entre estas variables es del 36%
aproximadamente.

Una vez realizadas las pruebas de hipétesis tanto generales como especificas
se concluye que con respecto a las hipétesis generales existe una relacion significativa
entre las variables estructura de capital y la liquidez de las PYMES importadoras y
comercializadoras de equipos electronicos de la ciudad de Quito. La correlacion entre
ambas variables es negativa fuerte con un coeficiente de -0,74, lo que quiere decir que
mientras mas altos sean los indices relacionados con la estructura de capital:
endeudamiento patrimonial, apalancamiento, endeudamiento del activo, menores seran
los indices de liquidez: razdn corriente y prueba &cida, ademas las variables presentan

una relacion del 74%.
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Propuesta
Con base en el analisis situacional y analisis financiero realizado al sector
importador y comercializador de equipos electrénicos, en este apartado se estableceran
las estrategias financieras que permitan mejorar los indices de liquidez y sobre todo de
rentabilidad, los cuales se han visto afectados durante el periodo de analisis 2017-2020.
Objetivo general
Definir estrategias financieras para las empresas del sector importador y
comercializador de equipos electronicos de la ciudad de Quito
Objetivos especificos
e Establecer estrategias financieras enfocadas en mejorar la administracion del
capital de trabajo.
e Establecer estrategias financieras enfocadas en maximizar los indices de liquidez
y rentabilidad.
Andlisis FODA
Fortalezas
e Adecuada rotacion de inventarios
e Liguidez moderada
e Realizan préstamos con sus partes relacionadas
e Clientes diversos tanto del sector publico como privado y de diversas industrias y

sectores de la economia

Disminucién de pasivos a largo plazo al 2020
Debilidades

e Escasos fondos de inversion

e Preferencia de financiacion con terceros

e Elevado numero de dias del ciclo de conversiéon del efectivo
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e Pérdida de los margenes de rentabilidad

e Incremento del costo de ventas

o Exceso de gastos operacionales
Amenazas

e Contraccion de la economia

e Baja demanda de productos electronicos

e Tendencia decreciente de importaciones durante el Gltimo periodo 2019-2020

e Tasas de interés activa mas altas en 2021 comparadas con las del afio 2019
Oportunidades

¢ Incremento de la inversion extranjera directa

e Proveedores de mercaderia reconocidos a nivel mundial

e Poca competencia

e Alta calidad de productos que ofrecen proveedores internacionales

e Tasa de inflacién baja en la division de consumo de equipos electrénicos

e Crecimiento de compras en linea

El cruce de las variables: fortalezas, debilidades, oportunidades y amenazas se

presentan en la tabla 36, de esta manera la matriz permite definir cuatro tipos de
estrategias. Aquellas que relacionan las fortalezas con las amenazas ayudan a
establecer estrategias defensivas o reactivas, mientras que al relacionar las fortalezas
con las oportunidades se crean las estrategias ofensivas o de crecimiento. Por ultimo,
estan las estrategias adaptativas o de reorientacion que se obtienen al relacionar las
debilidades con las oportunidades, mientras que las estrategias de supervivencia se

obtienen entrelazando las debilidades y amenazas.
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Tabla 36

Matriz de estrategias financieras

Fortalezas

Debilidades

Amenazas
Contraccién de la economia
Baja demanda de productos electrénicos
durante el Gltimo periodo 2019-2020
Tasas de interés activa mas altas en 2021
comparadas con las del afio 2019

Oportunidades

Incremento de la inversion extranjera directa
Proveedores de mercaderia reconocidos a
nivel mundial
Poca competencia

Crecimiento de compras en linea

Adecuada rotacion de inventarios
Liguidez moderada
Realizan préstamos con sus partes
relacionadas
Clientes diversos tanto del sector publico
como privado y de diversas industrias y
sectores de la economia
Estrategias defensivas (FA)
Solicitar préstamos a partes relacionadas
como accionistas o a sus controladoras,
con interés y plazos més convenientes
gue el sistema financiero.
Elaborar segmentacion de clientes
Estrategias ofensivas (FO)
Realizar ventas de productos y ofrecer
asesoria en linea, de manera que
permita incrementar la rotacion del
inventario

Retencion y fidelizacion de clientes

Escasos fondos de inversion
Preferencia de financiacion con terceros
Elevado ndmero de dias del ciclo de
conversion del efectivo
Pérdida de los margenes de rentabilidad
Incremento del costo de ventas
Exceso de gastos operacionales

Estrategias de supervivencia (DA)
Elaborar presupuesto de costos y gastos
administrativos y de ventas
Implementar un sistema ERP que permita
llevar un control de los recursos
empresariales

Estrategias adaptativas (DO)

Mejorar el poder de negociacién con los
proveedores para incrementar el nimero de
dias para pagar a proveedores, sin
comprometer la reputacion de la empresa

Incrementar el capital social o patrimonio
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Definicién de objetivos empresariales

Establecer nuevos objetivos empresariales ayudara a mejorar la situacion
financiera especialmente en los aspectos de liquidez y rentabilidad, en la tabla 37 se
presentan los objetivos definidos con sus respectivas estrategias.

Tabla 37

Establecimiento de objetivos empresariales

Objetivos Estrategias

¢ Realizar ventas de productos y ofrecer

asesoria en linea, de manera que permita
Incrementar las ventas y _ » _ _
incrementar la rotacion del inventario
mejorar la rotaciéon de
e Retencion y fidelizacion de clientes

inventarios
e Mejorar la propuesta de valor del producto
e Mejorar el poder de negociacién con los
Reducir el nUmero de dias del proveedores para renegociar las deudas
ciclo de conversion del efectivo existentes y asi incrementar el nUmero de
y del periodo de pago a dias para pagar a proveedores, sin
proveedores comprometer la reputacién de la empresa

¢ Implementar un sistema ERP que permita
llevar un control de los recursos
empresariales

o e Elaborar presupuesto de costos y gastos
Optimizar los costos de venta o _
) administrativos y de ventas
asi como los gastos _ _ _
_ e Ajustar la ndbmina del &rea comercial a la
operacionales
demanda actual

e Reducir la inversion de servicios no

esenciales.

» e Elaborar segmentacion de clientes de
Controlar la gestion de las _ o
acuerdo con su potencial econémico
cuentas por cobrar



Reducir los niveles de
endeudamiento y optimizar los

gastos financieros
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Disefiar un proceso que permita acelerar el

tiempo de las cuentas por cobrar.

Solicitar préstamos a partes relacionadas
como accionistas o a sus controladoras con
interés y plazos més convenientes que el
sistema financiero.

Incrementar el capital social o patrimonio

Establecimiento de politicas

Las politicas son aquellos planes o lineamientos que se deben seguir para poder

cumplir con los objetivos que se han establecido, en la tabla 38 se detallan las politicas

definidas con sus correspondientes estrategias.

Tabla 38

Establecimiento de politicas financieras

Politicas

Estrategias

Brindar un servicio y atencién

de calidad a los clientes

Mantener una comunicacion

constante con los proveedores

Controlar de manera mensual
los costos de venta y gastos de

operacion

Realizar ventas de productos y ofrecer
asesoria en linea, de manera que permita
incrementar la rotacion del inventario
Retencion y fidelizacion de clientes

Mejorar la propuesta de valor del producto

Mejorar el poder de negociacion con los
proveedores para incrementar el nimero de
dias para pagar a proveedores, sin

comprometer la reputacion de la empresa

Implementar un sistema ERP que permita
llevar un control de los recursos

empresariales



Monitorear las cuentas por

cobrar de los clientes cada mes

Evaluar el grado de
dependencia del financiamiento

con terceros
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Elaborar presupuesto de costos y gastos
administrativos y de ventas

Ajustar la némina del area comercial a la
demanda actual

Reducir la inversion de servicios no

esenciales.

Disefiar un proceso que permita acelerar el

tiempo de las cuentas por cobrar.

Solicitar préstamos a partes relacionadas
como accionistas o a sus controladoras con
interés y plazos méas convenientes que el
sistema financiero.

Incrementar el capital social o patrimonio

en caso de ser necesario.

Establecimiento de acciones a seguir de cada estrategia

En la tabla 39 se establecen las acciones a realizar para el cumplimiento de

cada una de las estrategias financieras.

Tabla 39

Acciones a realizar en cada estrategia financiera

Estrategias

Acciones a seguir

Realizar ventas de productos y
ofrecer asesoria en linea, de
manera que permita
incrementar la rotacién del

inventario

Creacioén de pagina web, e incluir la opcion
de compra y soporte o asesoria en linea
sobre el uso de los productos.
Promocionar en diferentes plataformas
digitales aquellos productos y servicios que
sean factibles, maximizando la presencia

digital de la empresa.



Retencidn y fidelizacion de

clientes

Mejorar la propuesta de valor
del producto

Mejorar el poder de negociacién
con los proveedores para
incrementar el nimero de dias
para pagar a proveedores, sin
comprometer la reputacion de la

empresa

Implementar un sistema ERP
que permita llevar un control de

los recursos empresariales

Elaborar presupuesto de costos
y gastos administrativos y de

ventas

134

Ofrecer descuentos, incentivos, servicio
técnico gratuito por compras recurrentes o

frecuentes.

Conaocer la percepcion actual que los
clientes tienen sobre los productos y
servicios con el fin de fomentar su uso.
Ajustar los precios para que se acoplen con
las empresas y clientes que presenten
problemas de liquidez

Difundir testimonios de clientes sobre la
ayuda que generan los productos en la
época actual.

Realizar proyecciones de flujo de caja
Negociar el aumento del periodo en el que
se difieren las cuentas por pagar a los
proveedores

Cumplir con los plazos establecidos para
brindar seguridad

Crear un perfil y el proceso de pago de
cada proveedor

Buscar alternativas de proveedores

Calcular el costo/beneficio de su

implementacion

Pronosticar y establecer metas de ventas,
costo de venta, asi como de gastos

operacionales



Ajustar la némina del area

comercial a la demanda actual

Reducir la inversiéon de servicios

no esenciales.

Disefiar un proceso que permita
acelerar el tiempo de las

cuentas por cobrar.

Solicitar préstamos a partes
relacionadas como accionistas o
a sus controladoras con interés
y plazos mas convenientes que

el sistema financiero.

Incrementar el capital social o
patrimonio en caso de ser

necesario.
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Medir las capacidades de la empresa para
cumplir con las estimaciones realizadas
Monitorear las desviaciones del

presupuesto

Evaluar las tareas que realiza la plantilla del

area comercial, de ventas y de marketing

Revisar y analizar la importancia de ciertos
gastos como polizas de seguros,
suscripciones en software de acuerdo con

la situacion actual

Evaluar y detallar el perfil crediticio del
cliente

Realizar una clasificacion de acuerdo al
potencial de compra y a su potencial
economico

Establecer descuentos o incentivos por
pronto pago e intereses moratorios por

incumplir con los pagos pactados.

Revisar los préstamos actuales y analizar
los términos y condiciones

Definir el monto, el plazo, la tasa de interés
y bajo qué condiciones se realizara los

préstamos.

Reinvertir las utilidades de los propietarios
0 aportar mayor capital en caso de ser

necesario.
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Capitulo VIl
Conclusiones y recomendaciones
Conclusiones

¢ Objetivo especifico 1: Realizar el diagndstico situacional del sector importador
y comercializador de equipos electrénicos en el Ecuador.

Al realizar el diagndstico situacional del sector se encontré en el aspecto
macroeconOmico, varias sefiales de alerta en el 2020 como el decrecimiento del 7,75%
del PIB. Un déficit fiscal que representa el 7,58% del PIB nominal, una deuda agregada
gue represento el 65,3% del PIB y un mercado de valores poco desarrollado. Con
respecto al andlisis del micro ambiente las empresas de este sector trabajan tanto con
empresas publicas y privadas y se relacionan con proveedores internacionales en
mayor parte. En el analisis del ambiente interno se obtuvo que la mayor parte de las
empresas analizadas tienen politicas que ayudan a administrar los riesgos financieros.

La situacion del sector importador y comercializador de equipos electrénicos con
respecto al macro ambiente, se puede mencionar que la situaciébn econémica del pais
es incierta, ademas de presentar una caida de todos los indicadores macroeconémicos
al 2020. En cuanto al micro ambiente existe poca competencia dentro de este sector,
los principales clientes son empresas tanto del sector publico como privado de diversos
sectores. Y sus principales proveedores son empresas extranjeras debido a que los
productos que comercializan son importados de diversos paises.

e Objetivo especifico 2: Realizar el analisis financiero de las PYMES
importadoras y comercializadoras de equipos electronicos de la ciudad de Quito
durante el periodo 2017-2020 e interpretar los resultados obtenidos.

Los principales resultados obtenidos en el analisis financiero realizado fueron
gue el periodo promedio de cobro en el afio 2020 es muy elevado, pagan a sus

proveedores cada 73 dias y los inventarios rotan cada 177 dias, por ende, el ciclo de
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caja es de 143 dias lo cual refleja problemas de liquidez. El financiamiento de estas
empresas depende mas de terceros, pero desde el afio 2018 ha ido disminuyendo. Con
respecto a la liquidez se mantiene en niveles moderados, mientras que la rentabilidad
se ha visto afectada sobre todo en el 2020 con una drastica disminucion.

El andlisis financiero realizado al sector nos ayuda a concluir que existen ciertos
problemas tanto de liquidez como de rentabilidad, debido a que el ciclo de conversién
del efectivo es alto con un promedio de 143 dias. Ademas, se logr6 evidenciar por
medio de los indicadores de solvencia que las empresas de este sector dependen mas
del financiamiento de terceros, también se evidencia que el ROE es bajo con un
promedio del 4% y los margenes de rentabilidad durante el periodo 2017-2020
decayeron.

e Objetivo especifico 3: Determinar la incidencia de las estrategias financieras
relacionadas con el capital de trabajo sobre los indicadores de liquidez y
rentabilidad por medio del analisis de correlacion.

El analisis de correlacion dio como resultado que no existe una relacion
significativa entre las variables capital de trabajo y la liquidez y rentabilidad, pero si se
analiza entre sub variables existe una relacion significativa entre el periodo promedio de
pago y la razén corriente con una dependencia del 67%.

Existe relacién entre las estrategias de capital de trabajo y los indices de liquidez
especificamente entre el periodo promedio de cobro y la prueba acida con una relacion
del 40%, los dias de inventario y la prueba acida con un 10%, el ciclo de conversién del
efectivo con la razén corriente en un 60%. Por otra parte, esta la relacién que existe
entre los dias de inventario con el ROE y ROA en un 31% y 36% respectivamente, sin
embargo, en la comprobacion de la hip6tesis general se determin6 que no existe una

relacion significativa entre el capital de trabajo con los indices de liquidez y rentabilidad.
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o Objetivo especifico 4: Determinar la incidencia de las estrategias financieras
relacionadas con la estructura de capital sobre los indicadores de liquidez y
rentabilidad por medio del analisis de correlacion.

Con el andlisis de correlacion se obtuvo como principal resultado que las
estrategias financieras relacionadas con la estructura de capital si inciden sobre la
liquidez, pero no sobre la rentabilidad.

Las variables que definen la estructura de capital presentan relacion con la
variable liquidez, especificamente entre el endeudamiento patrimonial y la razon
corriente en un 74% asi como con la prueba &cida con un 64%. El apalancamiento y la
razon corriente, asi como con la prueba acida mantienen el mismo porcentaje de
relacién. Mientras que el endeudamiento del activo presenta una relacion con la razon
corriente y la prueba acida en un 84% y 72% respectivamente, en la comprobacién de la
hipétesis general se determind que, si existe una relacién significativa entre la estructura
de capital, pero solo con la variable liquidez.

e Objetivo especifico 5: Establecer estrategias financieras enfocadas en mejorar
los indices de liquidez y rentabilidad.

Las principales estrategias financieras que se establecieron para enfrentar la
situacion de las empresas comercializadoras e importadoras de equipos electrénicos
estan enfocadas en reducir el ciclo de conversion del efectivo, incrementar las ventas,
reducir los costos de venta, asi como los gastos operacionales.

Recomendaciones

Crear planes de contingencia financieros que ayuden a tomar las medidas

necesarias en caso de que sucedan acontecimientos que puedan afectar con el normal

funcionamiento de las empresas.
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Reducir el ciclo de conversién del efectivo, disminuyendo el periodo promedio de
cobro, mejorando las relaciones con los proveedores y llevando un mejor control de la
rotacion de inventarios, con el fin de disminuir la necesidad de financiamiento.

Estudiar el caso particular sobre la situacion financiera de cada una de las
empresas pertenecientes a este sector, antes de aplicar las estrategias financieras
propuestas tomando en cuenta que fueron planteadas considerando las fortalezas y

debilidades del sector.
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