UNIVERSIDAD TECNICA PARTICULAR DE LOJA
La Unuversidad Catélica de Loja

AREA ADMINISTRATIVA

TITULO DE INGENIERO EN ADMINISTRACION DE EMPRESAS

Estructura de capital de las pymes ecuatorianas: Variacion de la
rentabilidad en funcién de las fuentes de financiamiento, caso de las
Medianas Empresas Societarias de Ecuador (MESE), periodo 2000
a 2012. Clasificacion G4630.51 - Venta al por mayor de bebidas no

alcoholicas (Jugos, gaseosas, agua mineral, helados, bolos etc.).

TRABAJO DE TITULACION.

AUTOR: Garcés Tomsich, Jaime Xavier

DIRECTOR: Armijos Buitron, Verdnica Alexandra Mgs.

CENTRO UNIVERSITARIO QUITO

2015



Esta version digital, ha sido acreditada bajo la licencia Creative Commons 4.0, CC BY-NY-
SA: Reconocimiento-No comercial-Compartir igual; la cual permite copiar, distribuir y
comunicar publicamente la obra, mientras se reconozca la autoria original, no se utilice con
fines comerciales y se permiten obras derivadas, siempre que mantenga la misma licencia al
ser divulgada. http://creativecommons.org/licenses/by-nc-sa/4.0/deed.es

2015


http://creativecommons.org/licenses/by-nc-sa/4.0/deed.es

APROBACION DEL DIRECTOR DEL TRABAJO DE TITULACION

Magister.
Verodnica Alexandra Armijos Buitréon

DOCENTE DE LA TITULACION

De mi consideracion:

El presente trabajo de titulacion: “Estructura de capital de las Pymes ecuatorianas:
Variaciéon de la rentabilidad en funcién de las fuentes de financiamiento, caso de
las Medianas Empresas Societarias de Ecuador (MESE), periodo 2000 a 2012.”
realizado por el profesional en formacion: Jaime Xavier Garcés Tomsich, ha sido

orientado y revisado durante su ejecucion, por cuanto se aprueba la presentacion.

Loja, Julio de 2015



DECLARACION DE AUTORIA Y CESION DE DERECHOS

“Yo Jaime Xavier Garcés Tomsich declaro ser autor del presente trabajo de titulacion:
““Estructura de capital de las Pymes ecuatorianas: Variacién de la rentabilidad
en funcién de las fuentes de financiamiento, caso de las Medianas Empresas
Societarias de Ecuador (MESE), periodo 2000 a 2014.” siendo la Ing. Vero6nica
Armijos B., directora del presente trabajo; y eximo expresamente a la Universidad
Técnica Particular de Loja y a sus representantes legales de posibles reclamos o
acciones legales. Ademas certifico que las ideas, conceptos, procedimientos y
resultados vertidos en el presente trabajo investigativo, son de mi exclusiva
responsabilidad.

Adicionalmente declaro conocer y aceptar la disposicion del Art. 88 del Estatuto
Orgéanico de la Universidad Técnica Particular de Loja que en su parte pertinente
textualmente dice: “Forman parte del patrimonio de la Universidad la propiedad
intelectual de investigaciones, trabajos cientificos o técnicos y tesis de grado que se
realicen a través, o con el apoyo financiero, académico o institucional (operativo) de la

Universidad”

| TP
Autor: Garces Tomsich, Jaime Xavier

Cédula 1708647308



DEDICATORIA

Dedico este trabajo a Dios ya que sin su ayuda hubiera sido imposible que lo culmine,
€l me ha dado la fuerza, fortaleza y sabiduria para seguir adelante y no desmayar en

una meta que me fije hace tiempo y gracias a él hoy la estoy culminando.

A mi querida esposa y compafiera, ya que sin su amor, comprension, tiempo y apoyo,
no hubiera podido seguir adelante, a mis queridos hijos, pilar fundamental de mi hogar

y de nuestros éxitos y a mis padres que me formaron y apoyaron durante mi vida.

Xavier



AGRADECIMIENTO

Agradezco a mi directora de tesis la Mgs. Verénica Alexandra Armijos Buitrén por el
tiempo, la paciencia, la sabiduria y amistad que ha demostrado a lo largo de esta
investigacion.

Agradezco a mis maestros por haber sido quienes me guiaron en esta linda etapa de

mi vida, impartiendo sus conocimientos y llevandome por el camino del saber.

A la Universidad Técnica Particular de Loja por haberme acogido y brindado la

oportunidad de ser mejor en la vida.

Xavier



Indice de contenidos

APROBACION DEL DIRECTOR DEL TRABAJO DE FIN DE TITULACION. ................. ii
DECLARACION DE AUTORIA Y CESION DE DERECHOS.........ccccovieeeeieeeeve e, iii
DEDICATORIA ..ottt e e e e et e e e e e e e e s st e e e e e e e e e e s s ssrseraeaaaeeeeannnneees iv
AGRADECIMIENTO ..iiiiiiiie ettt a e e e e e e sttt e e e e e e e s e e aaaaaaeeaasnnnssnnnaeaaens %
BLIE= o] = R0 [= o] o1 (=] o1 o o Vi
1o ot L= 1= o1 L= vii
INDICE USIFACIONES .....vveeeeeee ettt et ettt e eteateene e e eeeeresreeneens X
RESUMEN . ....eeetiiie ettt e e e e e e e et e e e e e e e e s s as e e e e aaaeeeeaaasstsaaaaaaeeeesannnnnnees 1
AB ST RACT ittt e e e e e e e e e e e e e ——aaaee e e e e ————aaaeeaaan————aaaaaas 2
LN RET0] 5180701 [ ] N 3
1.1. Estructura de la composicién de empresas societarias en Ecuador. .................. 6

1.1.1. Las empresas societarias en Ecuador............cccccceeiiieeiiiiiiiiiiieie e 6

1.1.2. Evolucién geografica de las MESE..............ooouiiiiiiiiii e, 10

1.1.3. Caracterizacion de las MESE basado en la clasificacion ClIU................... 12
1.2.  Fuentes de financiamiento de 1as MESE. ..., 14

1.2.1. Clasificacion de las fuentes de financiamiento ...........cccccccvvvvvviieieeennnnn. 14

1.2.2. Caracteristicas del mercado de diNero. ..........cccuvvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieeeeeee 17

2.1. Antecedentes sobre la estructura de capital de las Pymes.jError!  Marcador
no definido.
2.1.1. Técnicas financieras para evaluar la estructura de capital y la rentabilidad
de [aS BMPIESAS. ...coiiiiii i 21
2.1.2. Analisis indicadores financieros solvencia y rentabilidad de las MESE. . 23
2.1.3. Analisis rentabilidad de las MESE derivada de su estructura de capital. 28

3.1. Los gestores financieros de las MESE............. iError! Marcador no definido.
3.1.1.  Perfil de los gestores fiNaNCIEroS ............cccccvviiiiiiiiiiiiiiiie 42
3.1.2.  Formacion empirica de los gestores financieros de las MESE............... 45

Conclusiones y reCOMENACIONES. .........couiiiiiiiiiiiiii e 79
(O] T4 1113 o] 1= PSR 79
RECOMENUACIONES ......cceiieeiiiie e e e e e e e e e et a s e e e e e e e eaattaaaaaeeaeeeeannes 81
BIBLIOGRAFIA ... e 82
= 1 T Xiv

Vi



indice de tablas

Tabla No. 1: Cantidad de Compariias por su clasificacion ............ccccceeeveeeniiiiiiiienneee, 6
Tabla No. 2: Cantidad de empresas de acuerdo al SECIOr...........ccuvviiiiieeeeiiiiiiiiiiee e, 8
Tabla No. 3: Participacion de ventas empresas por tamafio ..........cccceeeeeeeeriiiiiiiieeneeenn, 9
Tabla No. 4: Evolucion de las empresas por regiones del pais. .........cccccoviiiiiivieenenn. 10
Tabla No. 5: Clasificacion Industrial Internacional Uniforme CIUU ...........c.ccccccevvvveeeee.. 12
Tabla No. 6: Distribucion de la mediana industria segun las CIUU..............ccccvvveeeeeen. 13
Tabla No. 7: Tasa activa efectiva referencial y maxima .............cccccveeeieeeiiiiiiiiiienneenn. 17
Tabla NO. 8: Plazos d€ CréditO.........cevvvviiiiiiiiiiiiiiiiiieeieieeeeee ettt e e aaaes 18
Tabla No. 9: Grado de apalancamiento MESE del 2000 al 2012 .............ccoevvviieneennnn. 23
Tabla No. 10: Evolucion apalancamiento fin@nCiero............cccouvviiiiieiiiee i 25
Tabla No. 11: Apalancamiento fINANCIEIO............cvvvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeeee e 26
Tabla No. 12: Evolucién endeudamiento patrimonial 2000 — 2012.............ccccvvvveeeennn. 27
Tabla No. 13: Rentabilidad neta del activo — endeudamiento del activo...................... 32
Tabla No. 14: Endeudamiento del activo — Rentabilidad financiera............cccccccccveee.... 33
Tabla No. 15: Correlacion entre Rentabilidad Financiera — Apalancamiento............... 36
Tabla No. 16: Correlacion Rentabilidad neta del activo — Endeudamiento del activo .. 37
Tabla No. 17: Endeudamiento del activo — Rentabilidad financiera............cccccccccveee.... 38
Tabla No. 18: Correlacion endeudamiento patrimonial — Rentabilidad financiera........ 39
Tabla No. 19: Pregunta 1: Edad...........coooomiiiiiiii e 42
Tabla NO. 20: Pregunta 2: GENEIO .......ccoiveeiiiie et e et e e aa e 43
Tabla No. 21: Pregunta 3: EXPEIENCIA ........uuuiiiiieeiiiiiiiiee et 44
Tabla NO. 22: Pregunta 4: CargO .......cuuveiiiiiiiiiiiiiiiiieieeiieeeee ettt 45
Tabla No. 23: Pregunta 5: Experiencia €n €l Cargo ............ccuuvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiieeeee, 46
Tabla No. 24: Pregunta 6: ¢El sector de las Pymes a nivel nacional ha crecido en los
UIIMOS @R0S? ... e e e e e e e 47

Tabla No. 25: Pregunta 7: ¢Las fuentes de financiamiento que existen en el mercado

benefician y son suficientes para 1as PYmMes? ... 48

Tabla No. 26: Pregunta 8: ¢ Las regulaciones del Banco Central, en cuanto a tasas de

interés son favorables para la Pymes del Ecuador? ...........ccccvvvieiiieiiiiiiiiiiieeee e 49

Tabla No. 27: Pregunta 9: De su experiencia. ¢En qué tipo de institucion financiera

existe mayor viabilidad de acceso al Crédito? ............coevvvviiiiiiiiiiiieeeeeeee 50

Tabla No. 28: Pregunta 10: ¢El plazo de los créditos que otorgan las instituciones

financieras es suficiente para lograr las metas de desarrollo de las Pymes?.............. 51

vii



Tabla No. 29: Pregunta 11¢El monto de los créditos que otorgan las instituciones

financieras es suficiente para cubrir las necesidades de financiamiento de las Pymes?

Tabla No. 31: Pregunta 13: El tiempo de adjudicacion del crédito es:............ccceeeeee... 54
Tabla No. 32: Pregunta 14: ;Cudl cree que sea el mejor tipo de financiamiento para
las Pymes? Valore de 1 a 3, siendo 1 el de mayor relevancia. .............ccccoeeeeeeeeeeeeenn. 55
Tabla No. 33: Pregunta 15. ¢ El uso de herramientas y/o técnicas financieras ayudan a
tomar decisiones adecuadas a las PYMES? .........uuuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiiiieieeeenneneees 56
Tabla No. 34: Pregunta 16. ¢ Cuanto tiempo lleva trabajando en la empresa?............ 57
Tabla No. 35: Pregunta 17. ¢ Cuantas empresas existen en el sector productivo al que
SU BMPIESA PEITENECE? it ii ettt et e e e e e et e e e e e e et e e et e e et e e et e eeanaaes 58

Tabla No. 36: Pregunta 18. ¢ Su empresa tiene ventajas en relacion a la competencia?

Tabla No. 37: Pregunta 19. ¢Cudl es la mayor ventaja que tiene su empresa con
reSPEeCtO a la COMPELENCIA? .....i i eeiieeeecee et e e e e e e e e e e ettt e e e e e e e aeeaenes 60
Tabla No. 38: Pregunta 20. ¢ Considera que la gestion financiera o andlisis financiero
del desempefio de su empresa es relevante para generar competitividad? ................ 61
Tabla No. 39: Pregunta 21. ¢ Considera que financiar con deuda parte de los activos o
bienes con los que trabaja la empresa es benéfico?.........cceevveeeieiii, 62
Tabla No. 40: Pregunta 22. ;(Su empresa ha tomado deuda para algun objetivo
LTS 01T o T 0 I PP U PP PPPPPPPPPRRR 63
Tabla No. 41: Pregunta 23. ¢ Con qué frecuencia su empresa toma deuda? .............. 64
Tabla No. 42 Pregunta 24: ¢Qué nivel de deuda lo considera 6ptimo para su empresa
0 para las pymes en general?. ... 65
Tabla No. 43: Pregunta 25. ¢ Considera que la reinversion de las utilidades es positiva
para el crecimiento de 1as PYMES? ... .o 66
Tabla No. 44: Pregunta 26. Cuando su empresa obtiene utilidades la tendencia es: .67
Tabla No. 45: Pregunta 27. ¢Su empresa se financia en el corto plazo a través de
8101V (0] =SOSR 68
Tabla No. 46: Pregunta 28. ¢ Su empresa se financia a través de préstamos realizados
A INSHLUCIONES fINANCIEIAS? ... et e e e e e e e aeeanes 69
Tabla No. 47: Pregunta 29. ¢Cudles son las fuentes de financiamiento que tiene su
(210 0] 0] (ST TSP UOP PP UPPIPP 70
Tabla No. 48: Pregunta 30. ¢ El financiamiento externo de su empresa estd destinado
1RSSO RPRSERRR 71



Tabla No. 49 Pregunta 31. ;(Su empresa utiliza herramientas financieras para
gestionar Y toMar ECISIONES? .....cevviiiiiiiiiiiiiiiiiii ittt e e eeeees 72
Tabla No. 50: Pregunta 32. Seleccione los tipos de herramientas financieras que le son
Mas familiares €N SU EMPreSA. .......c..uuiiiiiiiii et 73
Tabla No. 51: Pregunta 33. ¢Con que frecuencia recurre a la informacion financiera
como base para gestionar 1a EMPreSa? ... 74
Tabla No. 52: Pregunta 34. ¢El uso de herramientas financieras le ha ayudado a
mejorar el desempefio de |a eMPreSa? ... 75
Tabla No. 53: Pregunta 35. Desde su punto de vista ¢ Cuéales son los factores que han
influido para que las Pymes limiten el uso de financiamiento externo? ....................... 76
Tabla No. 54: Pregunta 36. ¢Considera que el financiamiento externo mejora o
mejoraria la rentabilidad de SU eMPreSa? .........cocuviiiiiiieeeiieeiiie e eeeeaaees 77
Tabla No. 55 Pregunta 37. ¢,Considera que el financiamiento externo es una carga de

intereses para la empresa que limita su crecimiento?...........ccccceeeeeeeeriiieiiiiee e, 78



indice ilustraciones

[ustracion No. 1: Cantidad de Compafiias por su clasificacion...........ccoccoovvreniiennicncencce 7
llustracion No. 2: Cantidad de empresas de acuerdo al SECtOr ..............uvvvvrrreiniiniennnnnns 9
llustracion No. 3: Porcentajes de participacion empresas por tamano ........................ 10
llustracion No. 4: Evolucién crecimiento empresas Ecuador segln regiones. ............. 11
llustracion No. 5: Clasificacion de las fuentes de financiamiento ..............ccccccvvvvnnnnnns 14
llustracion No. 6: Fuentes internas finanCiamiento.................uuueeueeemmmmmrmimmniii.. 15
llustracion No. 7: Fuentes externas de financiamientO.............ccccvveviveiiminiineninniiininn. 16
llustracion No. 8: Estructura de Capital PYMES .........coooiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeee e 20
llustracién No. 9: Evolucion apalancamiento MESE del 2000 al 2012......................... 24
llustracién No. 10: Apalancamiento finanCiero ...........cccceeiiieeiiiiiiiiiicie e, 25
llustracién No. 11: Evolucién apalancamiento financiero MESE 2000 — 2012............. 26
llustracién No. 12: Evolucién endeudamiento patrimonial 2000-2012 .............ccc......... 27
llustracion No. 13: Evolucion rentabilidad financiera ..., 29
llustracion No. 14: Rentabilidad neta del activo.................uuvuviiiiiiiiiiiiiiiii. 30
llustracién No. 15: Rentabilidad financiera — Apalancamiento..............ccecvvvvviieeeeennn., 31
llustracion No. 16: Rentabilidad neta del activo — endeudamiento del activo .............. 33
llustracion No. 17: Endeudamiento del activo — Rentabilidad financiera...................... 34


file:///C:/Users/hugo-garcia/Desktop/RMGG_V-2015/HUGO/11.17.Nov_Sra_Nájera/Documentos%20UTPL/Xavier%20Garcés/TFT%20Jaime%20Xavier%20%20Garc+®s%20Tomsich%20final%20tribunal.docx%23_Toc423027748

RESUMEN

En el Ecuador las empresas por su tamafio se dividen en Grandes,
Microempresas, Pequefias y Medianas; en donde apenas el 6.5% corresponden al
primer grupo mientras que el gran porcentaje del 93.5% son de los otros tres grupos;
sin embargo a pesar de la cantidad tan baja de empresas grandes sus ventas
corresponden al 80.4% del total nacional dejando apenas un 19.6% de representacion
de ventas de las otras. Otro aspecto negativo de las pymes es gue no sobreviven a
mas de tres afios y eso puede darse debido a que sus gestores financieros no tienen

una educacion o experiencia especifica en finanzas.

En la actualidad, el mercado internacionalizado exige a las empresas una
preparacion mayor; misma que les permitira enfrentar las nuevas tendencias a través
de la busqueda de recursos en porcentajes 6ptimos; el uso de indicadores financieros
permitird la toma de decisiones acertadas en el ambito financiero; es por eso que el
presente trabajo realiza un analisis de la realidad de las MESE y presenta un analisis

de los indicadores estableciendo la situacion actual de las mismas.

PALABRAS CLAVES: Estructura Capital, Variacion rentabilidad, Mese.



ABSTRACT

In Ecuador companies are divided into Big , Medium, Small and
Micro sized enterprises; from which only 6.5% represent the big companies , while the
other three groups are the 93.5%; despite of the low amount of big sized companies
their sales are 80.4% of the total sales in the country, leaving only 19.6% of sales to
the others. Another aspect is that small and medium enterprises (SME) do not survive
more than three years and that maybe because financial managers have no specific

education or experience in finance.

Nowadays, the global market requires companies with more preparation; it
will allow them to face the new trends by finding resources in optimal percentages; the
use of financial indicators allow them to make right decisions in the financial field; that
is why this work analyzes the reality of the SME and presents the current situation by

establishing indicators.

KEYWORDS: Capital Structure, Profitability Variation, SME.



INTRODUCCION

La presente investigacion esta basada en la Estructura de capital de las Pymes
ecuatorianas bajo la cual se ha realizado una serie de investigaciones tedricas,
analisis, conclusiones y recomendaciones, todo con la finalidad de contribuir y mejorar

el conocimiento que se tiene sobre la estructura de capital de estas empresas.

Los objetivos planteados se lograron alcanzar porque se presenté cual es el
entorno en el que se desarrollan las MESE, la caracterizacién de las Pymes asi como
también los tipos de financiamiento existentes en el mercado. Ademas se ha
aanalizado la evolucién de los indicadores financieros de las MESE, en el periodo
2000 al 2012, ademés se establecié el impacto de la estructura de capital de las MESE
en sus indicadores de rentabilidad y solvencia; también se mostr6 la dispersion de los
rendimientos de las MESE por rama productiva, y su correlacion con la estructura de
capital; por ultimo se identificé las herramientas financieras que los empresarios

utilizan para tomar decisiones sobre estructura de capital.

En un mundo en donde la competitividad sector geografico del pais sino que se
ha intercionalizado por los avances de comunicacion e informéticos es necesario que
el manejo de las finanzas de las empresas sean grandes o pequefias sirvan para la
toma correcta de decisiones tanto de financiamiento como del destino de las utilidades

obtenidas.

El estudio ha sido posible porque se ha utilizado varias técnicas de
investigacion como son la observacion y aplicacion de cuestionarios a través de la

encuesta que han permitido obtener informacion fehaciente.

El Capitulo 1 muestra el entorno en el que se desarrolla las Medianas
Empresas Societarias en el Ecuador; la Estructura de la composiciéon de empresas
societarias; asi como su clasificacion, nimero de empresas por tamafo, participacion
en ventas la evolucion geografica de las MESE y se describe el crecimiento de las
MESE por zonas. Ademds, se presenta su caracterizacion basado en la clasificacion
CIIU. Este capitulo analiza también las fuentes de financiamiento, sus tipos interno y

externo, tasas de interés, entre otros.



El capitulo 2 presenta los antecedentes sobre la estructura de capital de las
Pymes; realiza un estudio de las técnicas financieras para evaluar la estructura de
capital y la rentabilidad de las empresas, realizando una descripcion teorica —
metodoldgica de los conceptos realizando un estudio de los indicadores financieros de
solvencia y rentabilidad de las MESE asi como también se desarrolla una correlacion

entre los indices.

En el Capitulo 3 se analiza la gestién financiera de las MESE con los
resultados de las encuestas realizadas a empresas que pertenecen a este sector,
determinando los perfiles de sus gestores financieros, la formacion empirica de éstos,
y como perciben el crecimiento del sector a nivel nacional, si las fuentes de
financiamiento son suficientes para el desarrollo de sus actividades, su conocimiento
sobre las regulaciones del Banco Central que favorecen al sector, viabilidades de
acceso, montos, plazos, requisitos, tipos, de financiamiento a los que pueden acceder;
y las técnicas financieras que utilizan para la toma de decisiones en lo relacionado al

tema.

Por dltimo se presenta las conclusiones del trabajo de investigacion y sus

recomendaciones.



CAPITULO 1

ENTORNO DE LAS MEDIANAS EMPRESAS SOCIETARIAS DE ECUADOR



1.1. Estructuradelacomposicién de empresas societarias en Ecuador.

1.1.1. Las empresas societarias en Ecuador.

“La empresa es una entidad compuesta por capital y trabajo que se dedica a
actividades de produccién, comercializacibn y prestacion de servicios a la
colectividad”. (Bravo, 2005, péag. 1).

Las empresas se clasifican por su naturaleza en industriales, comerciales y de
servicios; por el sector al que pertenecen en publicas, privadas y mixtas; y por la

integracién del capital en unipersonales y societarias.

El desarrollo de la presente investigacibn se centrard en las empresas
societarias que es definida en la Ley de Compafias Art. 1 como el “Contrato de
compafia por el cual dos 0 mas personas unen sus capitales o industrias, para

emprender en operaciones mercantiles y participar de sus utilidades”. (pag. 9)

El Art. 2 de la Ley de Compainiias clasifica a las empresas societarias en:
compafiia en nombre colectivo, compafiia en comandita simple y dividida por
acciones, compafia de responsabilidad limitada, compafiia anénima, y en compafiia

de economia mixta (Anexo 1).

Tabla No. 1: Cantidad de Compaifiias por su clasificacion

Tipo de Compainiias Numero de Compainiias
Andnimas 32.432
Asociacién o0 consorcios 26
Comandita por acciones -




Economia mixta 20
Responsabilidad limitada 13.839
Sucursales compaiiias extranjeras 442
Total 46.759

Fuente: Superintendencia de Compafiias (2.014)
Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

llustracién No. 1: Cantidad de Compairiias por su clasificacion
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Fuente: Superintendencia de Compafiias (2.014)
Elaborado por: Jaime Xavier Garcés T

Las empresas societarias también son clasificadas de acuerdo al nimero de
empleados contratados, nivel de ingresos asi como también al volumen de sus activos
por su tamafio en “sectores de micro, pequefias y medianas empresas”. (Registro
Oficial No. 588 Titulo Il Capitulo I, 2009).

Es importante indicar que también se reconocen a las grandes empresas. Para
identificar a una empresa en determinado sector y de acuerdo a su tamafio deben

cumplir requisitos como:

Microempresas

e Tenerentre 1 a 9 trabajadores,
e Ingresos brutos anuales inferiores a cien mil délares de los Estados Unidos de

América, o



e Un volumen de activos de hasta cien mil dolares.

Talleres artesanales

e Tener entre 10 a 49 trabajadores,

e Un valor de ventas o ingresos brutos anuales entre cien mil y un millén de
dolares de los Estados Unidos de América o

¢ Un volumen de activos entre cien mil uno y setecientos cincuenta mil délares.

Pequefia Industria

e Tener entre 50 a 159 trabajadores,

e Ingresos brutos anuales entre un millén uno y cinco millones de dolares de los
Estados Unidos de América, o

e Un volumen de activos entre setecientos mil uno y cuatro millones de doélares.

Mediana Industria

e Tiene entre 50 a 99 obreros,

e Su capital fijo no debe sobrepasar de 120 mil délares.

Grandes empresas

¢ Son aquellas que tienen mas de 100 trabajadores y

e 120 mil délares en activos fijos.

El calendario Estadistico del 2013, muestra la cantidad de empresas que hay

en el Ecuador de acuerdo al tamafio que pertenece (Anexo 2):

Tabla No. 2: Cantidad de empresas de acuerdo al sector

Tipo de empresa Cantidad
Microempresas 25.372
Pequeia 15.067
Mediana 2.995
Grandes 2.587




Fuente: Superintendencia de Compaiiias (2.014)
Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

llustracién No. 2: Cantidad de empresas de acuerdo al sector

30,000 -

d
25,000 -/
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15,000 -

10,000 - = Cantidad

5,000 A

Fuente: Superintendencia de Compaiiias (2.014)
Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Es interesante destacar, que solamente el 6.5% del total de las empresas
registradas en el Ecuador pertenecen al sector de medianas empresas; también se
puede observar que las microempresas y pequefias empresas tienen la mayor
cantidad.

Por sectores, las empresas reportan ventas de acuerdo a la siguiente tabla:

Tabla No. 3: Participacién de ventas empresas por tamafio

Grande 85.132.400
Mediana 14.101.300
Pequefia 6.458.210
Micro 213.593

Fuente: Superintendencia de Compafiias (2.014)
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Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

llustracién No. 3: Porcentajes de participacion empresas por tamafio

® Grande

Mediana
= Pequefia
= Micro

Fuente: Superintendencia de Compafiias (2.014)
Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Las medianas empresas no tienen una muy alta participacion en las ventas

pues abarca solamente el 13% del total de acuerdo a los datos del Anuario de la

Superintendencia de Compafiias del 2012.

1.1.2. Evolucién geogréafica de las MESE.

Tabla No. 4: Evolucidn de las empresas por regiones del pais.

Afo | Costa | Variacion | Sierra | Variacion | Oriente | Variacion | Galapagos | Variacion
2000 | 1.329 9% 1.365 10% 10 0% 11 9%
2001 | 1.454 11% 1.500 10% 10 50% 12 0%
2002 | 1.621 8% 1.643 9% 15 7% 12 8%
2003 | 1.754 8% 1.785 8% 16 25% 13 8%
2004 | 1.896 9% 1.925 7% 20 30% 14 0%
2005 | 2.060 9% 2.066 9% 26 23% 14 14%
2006 | 2.239 8% 2.247 8% 32 9% 16 0%
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2007 | 2.429 8% 2.425 8% 35 6% 16 0%
2008 | 2.624 6% 2.623 7% 37 8% 16 19%
2009 | 2.778 5% 2.797 5% 40 3% 19 0%
2010 | 2.913 -5% 2.944 -5% 41 0% 19 -21%
2011 | 2.762 -14% 2.806 | -10% 41 -15% 15 -1%
2012 | 2.382 2.539 35 14

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

llustracién No. 4: Evolucion crecimiento empresas Ecuador segln regiones.
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Fuente: Superintendencia de Compairiias (2.014)

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

En la region Costa se ha tenido un crecimiento entre el 6 y el 11% entre los
afios del 2000 al 2011; el crecimiento en el 2009 fue el mas bajo con el 5% mientras
gue en el 2001 es el mas alto crecimiento del 11% todos los otros afios se tuvo un

crecimiento entre el 8% y el 9%; sin embargo, el 2010 disminuye el 5% en el 2011

14%.

La region Sierra es muy similar a la Costa en cuanto a su crecimiento, del 2000
al 2010 tiene un incremento entre el 7% y el 10% constante; mientras que en los afios

2010y 2011 decrece.
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En el Oriente se tienen importantes incrementos, en el 2001 el 50% que es el
mas alto seguido por el 2004 con un 30% y el 2005 con el 23%; el menor incremento
se tiene en el 2009 con el 3% pero en el 2010 y 2011 tiene una leve disminucion.

En Galapagos hay crecimientos entre el 8% y el 14% aunque en los afios 2009.
2007, 2006 y 2001 no se tienen ningun crecimiento; mientras que en el 2010 y 2011se
tiene importantes bajas.

1.1.3. Caracterizacion de las MESE basado en la clasificacion CIlIU

La Clasificacion Industrial Internacional Uniforme de todas las actividades
(ClIV) es la clasificacion internacional de referencia de las actividades productivas. Su
proposito principal es ofrecer un conjunto de categorias de actividades que se pueda
utilizar para la reunién y difusibn de datos estadisticos de acuerdo con esas

actividades.

El Servicio de Rentas Internas ecuatoriano, usa la Clasificaciéon Industrial
Internacional Uniforme CIIU, para la asignacion de actividades econdmicas en los
tramites que realiza de inscripcion y actualizacion del Registro Unico de
Contribuyentes RUC, cuyo propdésito principal es el impositivo, y para proporcionar

informacion a la Administracion Tributaria

El SRI ha presentado la siguiente clasificacion del ClIlU de acuerdo a los

diversos sectores de actividades:

Tabla No. 5: Clasificacién Industrial Internacional Uniforme CIUU

Cddigo | Descripcion

C Explotacién de minas y canteras

D Industrias manufactureras, excepto trabajadores autbnomos

F Construccion, excepto trabajadores autbnomos

G Comercio al por mayor y por menor: Reparaciéon de vehiculos automotores,

motocicletas, efectos personales y enseres domésticos
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H Hoteles y restaurantes

Transporte, almacenamiento y comunicaciones excepto

J Intermediacion financiera

K Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler

Actividades profesionales

Elaborado por: Jaime Xavier Garcés T

De acuerdo a la CIIU, los sectores de la Pequefia y Mediana Empresa se

encuentran distribuidos en los siguientes sectores:

Tabla No. 6: Distribuciéon de la mediana industria segun las CIUU

Sector

Agricultura y pesca

Minas y canteras

Industrias

Electricidad, gas...

Agua y saneamiento

Construccién

Comercio

Transporte y almacenamiento

Alojamiento y comidas

Informacién y comunicaciéon

Financieras y seguros

Actividades inmobiliarias

Actividades profesionales

Servicios administrativos

Administracion publica y defensa

Enseflanza

Salud y asistencia social

Artes y recreacion

Otros servicios

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T
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1.2. Fuentes de financiamiento de las MESE.

1.2.1. Clasificacion de las fuentes de financiamiento

Las fuentes de financiamiento dependiendo del origen de ellas se las pueden

clasificar en fuentes internas y fuentes externas.

llustracién No. 5: Clasificacion de las fuentes de financiamiento

Fuentes internas Fuentes externas

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Fuentes internas de financiamiento son fuentes que se producen en el interior de la

empresa, ya sea por operaciones propias 0 por promocion.
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llustracién No. 6: Fuentes internas financiamiento
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Fuentes
Internas
Depreciaciones Aportaciones
amortigaciones de los socios
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de
activos

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Se pueden considerar como internas de financiamiento a las siguientes:

e Incremento de pasivos acumulados: Que se generan totalmente por la
empresa, entre las que se tienen pensiones, provisiones contingentes, entre
otros.

e Utilidades reinvertidas: Esta fuente se refiere a dividendos no repartidos y que
se los invierte en la organizacién para incrementar generalmente activos no
corrientes.

e Aportaciones de los socios: Que son los aportes para constituir la sociedad y
también son nuevas aportaciones de capital.

e Venta de activos: Conocidas también como una desinversion o
desprendimiento de activos pertenecientes a la empresa y pueden ser terrenos,
vehiculos, maquinarias, etc. cuya fuente se puede reinvertir en la misma
empresa.

e Depreciacién y amortizaciones: “Es la pérdida de valor de los activos fijos por el
uso o por obsoleto” (Bravo, 2005, p4g. 226), sin embargo es una fuente de
financiamiento pues son operaciones en donde no existen erogaciones de

efectivo, y a través de las cuales las empresas recuperan el costo de la
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inversion, debido a que las provisiones de depreciacion se aplican a los gastos
disminuyendo utilidades e impuestos y dividendos.
e Emision de acciones: Que pueden ser ordinarias o preferenciales y que

permiten el financiamiento al ponerlas en un mercado de valores.

Fuentes Externas de Financiamiento

Las fuentes externas de financiamiento son terceros que no pertenecen a la
empresa, financieramente se conoce estas fuentes como “Apalancamiento Financiero”
Por otro lado existen fuentes externas de financiamiento, y son aquellas otorgadas por

terceras personas tales como:

e Proveedores
¢ Anticipos de clientes
e Bancos a través de créditos o descuento de documentos

e Pdublico en general al emitir obligaciones, bonos, etc.

e Gobierno.
llustracién No. 7: Fuentes externas de financiamiento
Proveedores
Emision Subsidios o
obligaciones programas
gobierno

Fuentes
externas

Créditos Anticipo
bancarios clientes

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

16



1.2.2. Caracteristicas del mercado de dinero.

El Mercado de Valores es parte del sector financiero del pais, y su objetivo

principal es direccionar fondos del ahorro hacia la inversion.

“Los mercados financieros ejecutan la funcién econémica esencial de canalizar
fondos de quienes han ahorrado en exceso, para gastar menos que su ingreso, hacia

aquellos que tienen escasez de fondos, porque desean gastar mas que su ingreso”.

(Ramirez, 2001, pag. 40).

Como finalidad de direccionar estos valores, se han establecido tasas de
interés y plazos para su cancelacion; el Banco Central del Ecuador ha publicado las

tablas correspondientes al tipo de créditos asi:

Tabla No. 7: Tasa activa efectiva referencial y méaxima

Tasa Activa
Tasa activa efectiva Efectiva
Segmento referencial Maxima
Productivo Corporativo 8,19% 9,33
Productivo Empresarial 9,63% 10,21
Productivo PYMES 11,19% 11,83
Consumo 15,96% 16,3
Vivienda 10,73% 11,33
Microcrédito Acumulacion
ampliada 22,32% 25,5
Microcrédito Acumulacion simple 25,16% 27,5
Microcrédito Minorista 28,57% 30,5

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaborado: Jaime Xavier Garcés T
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Tabla No. 8: Plazos de crédito

De 121 - 180

De 30 - 60 dias 4,28 dias 5,70%
De 181 - 360

De 61 - 90 dias 4,68 dias 6,15%
De 361y mas

De 91 - 120 dias 5,02 dias 7,16%

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaborado: Jaime Xavier Garcés T
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CAPITULO 2

ANTECEDENTES SOBRE LA ESTRUCTURA DE CAPITAL
DE LAS PYMES.
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En la actualidad el mercado se caracteriza por ser globalizado, teniendo las
empresas que enfrentarse a una competencia en mercados internacionales mismos
que exigen estar preparados para enfrentar las nuevas tendencias para tener
participacion.

Las empresas que quieren sobrevivir deben tener recursos que les permitan
trabajar eficientemente y para esto es imprescindible el “apalancamiento financiero”

que se origina de dos fuentes: recursos propios y obligaciones con terceros.

Para Cuesta (2001), la participacion internacional es clave para la
supervivencia de las pequefias y medianas empresas locales, no se trata de saltar
al mercado internacional y simplemente esperar, deben preparar todas y cada una
de las actividades y ajustarse a las necesidades y oportunidades de los mercados
internacionales para llegar a ser participantes ya que debido a la globalizacién
gradual del mercado, las empresas cada vez tienen menos tiempo para ajustarse a
las nuevas realidades, ya que estan tan expuestas a la competencia internacional

que deben participar para poder generar mayores beneficio. (pag. 136).

Las Pymes en el periodo 2013 mantuvieron una estructura de capital en su
gran mayoria con recursos prestados a corto plazo con el 78% a largo plazo con el 8%

y los recursos propios utilizados tuvieron una representacion del 14%. (Anexo 3)

llustracién No. 8: Estructura de Capital Pymes

m Pasivo corto
plazo
5%

Pasivo largo
plazo

30% m Patrimonio

Fuente: Superintendencia de Compafiias
Elaborado: Jaime Xavier Garcés T
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2.1.1. Técnicas financieras para evaluar la estructura de capital y la
rentabilidad de las empresas.

Las herramientas que se utilizan para valuar tanto la estructura de capital como
la rentabilidad de la empresa, son las razones financieras que relacionan datos
financieros entre si, permitiendo conocer mejor la situacion de la empresa.
(Van Horne, 1997, pag. 779)

La razon financiera se identifica como un cociente entre cifras tomadas de
los Estados Financieros y en base a los resultados muestra la relacion entre un

grupo de cuentas y otros.

La interpretacién de los resultados se relaciona tanto con las actividades,
organizacion y controles internos de las Empresas asi como también espacios de

tiempo y que han sido alterados por factores externos o internos.

Es importante mencionar que los resultados del andlisis financiero deben
estar acompafiados de otros factores que no son cuantitativos para que sean

relevantes.

.Las razones para el estudio financiero se clasifican en razones de liquidez, de

deuda y de rentabilidad.

Razones de liquidez

Miden la capacidad que tiene una empresa para satisfacer sus necesidades a
corto plazo; es la comparacion de las obligaciones a corto plazo con recursos de corto
plazo disponibles para satisfacer dichas obligaciones. El criterio de estas razones se
basa en que mientras mayor sea la razén, mayor sera la capacidad de la empresa

para pagar sus deudas. Las razones de liquidez son:

Razén circulante o de solvencia que es el cociente entre los Activos

Corrientes y los Pasivos Corrientes.

Razén de la prueba del acido es el cociente del Activo Corriente menos los

Inventarios sobre el Pasivo corriente.
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Razén de liquidez inmediata que es el cociente del Activo Corriente menos los

Inventarios menos los pre pagados y todo sobre el Pasivo corriente

Inventario a Capital de Trabajo que es el cociente entre Inventarios y el

capital de Trabajo.

Razones de deuda

Estas razones extienden el andlisis al largo plazo, es decir su capacidad para
satisfacer sus obligaciones a largo plazo; las razones de deuda son:

Nivel de endeudamiento que se mide con el cociente entre el total del pasivo

para el total del activo.

Nivel de endeudamiento total que es el Pasivo Total para el Patrimonio

Capacidad de pago que se calcula a través del cociente de la Utilidad Liquida

para el capital e interés a cubrir.

Nivel de endeudamiento que es el cociente del Pasivo Total para el

Patrimonio

Razones de rentabilidad

La rentabilidad se mide sobre las ventas, sobre el patrimonio, sobre el capital

de trabajo entre otras.

Rentabilidad sobre ventas

Rentabilidad sobre patrimonio

Rentabilidad sobre Capital de Trabajo

Rentabilidad sobre Activo Total

Rentabilidad sobre Activos Fijos (Van_Horne, 1997, pags. 784-798)
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2.1.2. Andlisis de indicadores financieros

rentabilidad de las MESE.

indices de solvencia

Apalancamiento

de

solvencia vy

En teoria se dice que en una empresa con un fuerte apalancamiento la mas

pequefia reduccién del valor del activo podria absorber casi totalmente el patrimonio;

por el contrario, un pequefio aumento podria significar una gran revalorizacion de ese

patrimonio. Con la ayuda de este indice se determina el grado de apoyo de los

recursos internos de la empresa sobre recursos de terceros y establece el nimero de

délares de activos que se han conseguido por cada ddllar de patrimonio. El

apalancamiento muestra un apalancamiento bastante alto a lo largo entre el 2000 y

2012 en las MESE.

Tabla No. 9: Grado de apalancamiento MESE del 2000 al 2012

ARo Apalancamiento
2000 3,98
2001 7,38
2002 39
2003 8,55
2004 11,15
2005 13,17
2006 21,68
2007 16,72
2008 8,91
2009 10,56
2010 21,9
2011 12,47
2012 7,79

Fuente Superintendencia de Compafiias
Elaborado: Jaime Xavier Garcés T
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llustracién No. 9: Evolucion apalancamiento MESE del 2000 al 2012
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Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Al inicio de la década, el indice de apalancamiento es elevado, pero su
evolucién muestra una tendencia a la baja en el 2006 con un indice de 21,68 y el 2012

con el 21,9.

Apalancamiento Financiero

El apalancamiento financiero muestra la relacion entre los beneficios
alcanzados antes de intereses e impuestos, el costo de la deuda y el volumen de ésta.
Generalmente, cuando el indice es mayor que 1 indica que los fondos ajenos
remunerables contribuyen a que la rentabilidad de los fondos propios sea superior a lo
gue seria si la empresa no se endeudaria. Cuando el indice es inferior a 1 indica lo
contrario, mientras que cuando es igual a 1 la utilizacion de fondos ajenos es

indiferente desde el punto de vista econémico.
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Tabla No. 10: Evolucién apalancamiento financiero

Afio |indice
2000 8,93
2001 2,71
2002 2,26
2003 3,69
2004 3,81
2005 6,14
2006 0,67
2007 | 14,04
2008 8,45
2009 6,15
2010| 10,08
2011 6,08
2012 5,56

Fuente: Superintendencia de Compafiias
Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

llustracién No. 10: Apalancamiento financiero

16

14 A
12

4 \/
2 !
O T T T T T T T 1

1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T.

La evolucion del apalancamiento financiero en todos los afios a excepcion del
2006 ha contribuido a que la rentabilidad de los fondos propios sea superior a lo que
seria si la empresa no se endeudaria pues el indice siempre fue superior a 1.
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Endeudamiento del Activo Fijo

La evolucion de este indicador muestra un cociente menor a 1, significa que la
totalidad del activo fijo no se financié con el patrimonio de la empresa, sino que hubo
necesidad de préstamos de terceros; ademas se nota una constante entre el 0.59 y
0.72 a través de toda la década del 2000 al 2012.

Tabla No. 11: Apalancamiento financiero

ARo Indicador
2000 8,93
2001 2,71
2002 2,26
2003 3,69
2004 3,81
2005 6,14
2006 0,67
2007 14,04
2008 8,45
2009 6,15
2010 10,08
2011 6,08
2012 5,56

Fuente: Superintendencia de Compariias
Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

llustracién No. 11: Evolucién apalancamiento financiero MESE 2000 — 2012
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Elaborado: Jaime Xavier Garcés T
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Endeudamiento Patrimonial

La razén endeudamiento patrimonial muestra que se ha trabajado mayormente
con fondos de terceros y no patrimoniales, mostrando que los acreedores estan
consientes de que las MESE tienen capacidad de crédito.

Tabla No. 12: Evolucién endeudamiento patrimonial 2000 — 2012

Afio Indicador
2000 1,4
2001 1,8
2002 1,9
2003 1,9
2004 2,5
2005 2,2
2006 2,4
2007 2,4
2008 2,6
2009 2,4
2010 2,6
2011 2,5
2012 2

Fuente: Superintendencia de Compafiias
Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

llustracién No. 12: Evolucion endeudamiento patrimonial 2000-2012
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Elaborado: Jaime Xavier Garcés T
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La evolucién endeudamiento patrimonial ha sido constante con un promedio de
2.2 teniendo su pico mas alto en el afio 2008 y 2010 mientras que el mas bajo en el
2000.

2.1.3. Anadlisis de larentabilidad de las MESE derivada de su
estructura de capital.

Los pasivos corrientes a largo plazo y el patrimonio forman la estructura de
capital de una empresa; esta estructura debe tener un equilibrio que no ponga en
peligro la solvencia de la empresa ya que esta sera la causante de la estabilidad o

desestabilidad de la misma.

Los aportes ya sea de socios 0 accionistas pueden ser personas naturales o
juridicas, cuya caracteristica relevante es que el inversor asume el riesgo de perder su
aporte en caso de que la empresa pierda su patrimonio cuando se integra al proyecto
no se fijan fechas ni condiciones de su devolucién; y su redencion estd condicionada
a los resultados de la inversién, y la empresa no se responsabiliza ni toma

compromisos respecto de sus propietarios.

El capital de terceros estd sujeto a ser devuelto, tanto el capital como los
intereses; en fechas establecidas y con el compromiso de garantias.

Para que exista mayor flexibilidad en el manejo financiero, mayor debe ser la
proporcion de capital propio, dando a los encargados de la empresa ventajas para la

evolucion de la empresa.

La financiacién de largo plazo se puede definir como la capacidad que posee
una empresa para enfrentar sus compromisos financieros en lapsos mayores a un
afio, este financiamiento puede ser a través del pasivo que son los Instrumentos de

Deuda o a través del patrimonio neto que son los Instrumentos de Capital.

Rentabilidad Financiera

La rentabilidad financiera se constituye en un indicador sumamente importante,
pues mide el beneficio neto (deducidos los gastos financieros, impuestos y
participacion de trabajadores) generado en relacion a la inversion de los propietarios

de la empresa. Cuando un accionista 0 socio decide mantener la inversion en la
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empresa, es porque la misma le responde con un rendimiento mayor a las tasas de
mercado o indirectamente recibe otro tipo de beneficios que compensan su fragil o
menor rentabilidad patrimonial.

La rentabilidad financiera refleja las expectativas de los accionistas 0 socios,
que suelen estar representadas por el denominado costo de oportunidad, que indica la
rentabilidad que dejan de percibir en lugar de optar por otras alternativas de
inversiones de riesgo.

Para determinar la utilidad neta para el patrimonio, la férmula que refleja los
factores que la componen es la siguiente:

Rentabilidad Financiera =
(Ventas/Activo)*(UAIlI/Ventas)*(Activo/Patrimonio)*(UAI/UAIN*(UN/UALI)

Bajo esta concepcidn, es importante para el empresario determinar qué factor o
factores han generado o afectado a la rentabilidad, en este caso, a partir de la
rotacion, el margen, el apalancamiento financiero y el efecto fiscal que mide la
repercusion que tiene el impuesto sobre la utilidad neta. Con el analisis de estas
relaciones los administradores podran formular politicas que fortalezcan, modifiquen o
sustituyan a las tomadas por la empresa.

Debido a que este indice utiliza el valor de la utilidad neta, pueden registrarse
valores negativos por la misma razén que se explico en el caso de la rentabilidad neta

del activo.

llustracién No. 13: Evolucién rentabilidad financiera
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Elaborado: Jaime Xavier Garcés T
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La rentabilidad financiera a inicios del periodo fue negativa, pero ha ido

recuperandose teniendo picos muy destacados como en el 2003, 2009 y 2011.

Rentabilidad neta del activo (Dupont)

La rentabilidad neta del activo (Dupont) establece la capacidad del activo para
producir utilidades, indistintamente de la estructura financiera que se haya escogido,

ya sea con deuda o patrimonio.

La formula para encontrar este indice es:

Rentabilidad Neta del Activo = (UN/Ventas)*(Ventas/Activo Total)

La variacibn que se da en su férmula, conocida como “Sistema Dupont’1,
posibilita relacionar la rentabilidad de ventas y la rotacion del activo total, con lo que se

puede identificar las areas responsables del desempefio de la rentabilidad del activo.

En algunos casos este indicador puede ser negativo debido a que para obtener
las utilidades netas, las utilidades del ejercicio se ven afectadas por la conciliacién
tributaria, en la cual, si existe un monto muy alto de gastos no deducibles, el impuesto
a la renta tendra un valor elevado, el mismo que, al sumarse con la participacion de

trabajadores puede ser incluso superior a la utilidad del ejercicio.

llustracién No. 14: Rentabilidad neta del activo
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Elaborado: Jaime Xavier Garcés T
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El desarrollo que tuvo la rentabilidad neta del activo, se muestra cambiante de

periodo a periodo; el afio con mas bajo rendimiento es el 2006 mientras que el méas

destacado es el 2010; manteniendo un promedio en el periodo de 8.06; en el afio

2000 inicia con el 0.04 al siguiente se duplica la rentabilidad mostrando el 2001 con el

0.08; el 2002 baja un poco al 0.07; el 2003 baja otro punto manteniéndose igual el afio

2004 para tener una ligera recuperacion de un punto el 2005; sin embargo cae hasta

0.01 el 2006 teniendo un repunto en el 2007 que llega al 0.10 ese rendimiento se

mantiene constante en el 2008 y el 2009; teniendo nuevamente un repunto en el 2010

que llega a 0.19 pero en el 2011 vuelve a bajar a un rendimiento de 0.11 y terminar en

el 2012 con el 0.06.

Comparacion

llustracién No. 15: Rentabilidad financiera — Apalancamiento

Indicador 2000 |2001 | 2002 |2003 |2004 |2005 |2006 |2007 |2008 2009 (2010 (2011 |2012
Rentabilidad
financiera (0,19) | 0,23 (0,17 (066 |035 |0,34 |030 |046 |043 |084 |046 |056 (0,19
Apalancamiento | 3,98 7,38 | 39,00 (8,55 | 11,15 13,17 | 21,68 | 16,72 (8,91 | 10,56 | 21,90 | 12,47 | 7,79
MESE 2000 - 2012
1.00 45.00
0.80 /g\ - 40.00
- 35.00
0.60 — A
/ \ /\/ \/\ -
0.40 N - 25.00
0.20 .l AN / \ \- 20.00
- 15.00
20% 2001 2002 20032004 2005 2006 2007 2008-2009 2010 2011-2012} 10.00
(0.20) . 500

(0.40)

=0 Rentabilidad financiera

Apalancamiento

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T
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Al comparar la rentabilidad financiera con el apalancamiento, el afio 2000 la
primera inicia con un valor negativo de 0.19 y el apalancamiento es superior a este
mostrando un valor positivo de 3.98; en el 2001 se recupera la rentabilidad financiera
alcanzando el 0.23 pero todavia la brecha existente con el apalancamiento crece pues
este muestra una cifra de 7.38; en el afio 2002 la rentabilidad financiera baja en
comparacion con el afio anterior a 0.17 y el apalancamiento crece hasta llegar a 39; el
2004 se observa que la rentabilidad financiera baja en relacion al afio anterior al 0.35
pero el apalancamiento sube al 11.15; el 2005 en relacion al afio anterior la
rentabilidad practicamente sigue igual pues baja al 0.34 mientras que el
apalancamiento sube al 13,17; el 2006 la rentabilidad baja al 0.30 y el apalancamiento
tiene una subida alta al 21.68; el 2007 la rentabilidad mejora al 0.46 y el
apalancamiento baja al 16.72; el 2007 se incrementa al 0.46 y el apalancamiento sube
al 16.72; el 2008 la rentabilidad practicamente se mantiene pues solamente baja el
0.43 y el apalancamiento también baja a la mitad en relacién al afio anterior pues se
ubica en el 8.91; en el 2009 es un buen afio pues la rentabilidad se duplica en relacién
al afio anterior ya que llega al 0.84 y el apalancamiento también sube aunque no en
mucho ya que alcanza 10.56 el 2006 sin embargo la rentabilidad baja a la mitad del
afio anterior que es 0.46 y el apalancamiento se incrementa en un 21,80; el 2011
vuelve a subir la rentabilidad a 0.56 y el apalancamiento baja a 12,47; en el 2012 la
rentabilidad tiene una caida alta pues se ubica en 0.19 y el apalancamiento también
baja hasta llegar a 7.79. Se puede concluir que no existe una relacién ni directa ni
inversa en estas dos variables pues la una no depende de la otra para subir o bajar;
sin embargo si es importante destacar que la evolucién de la rentabilidad ha sido
positiva porque tiene un inicio negativo pero se recupera llegando a alcanzar valores
altos como es el 2003 y se mantiene positiva en todo el periodo; las empresas del
sector han requerido un alto apalancamiento para su crecimiento especialmente en el

2002 que alcanza cifras altas.

Tabla No. 13: Rentabilidad neta del activo — endeudamiento del activo

Indicador 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

Rentabilidad neta del

activo 0,04 | 0,08 | 0,07 ] 0,06 | 0,06 | 0,07 | 0,01 | 0,10 | 0,10 | 0,20 | 0,19 | 0,11 | 0,06

Endeudamiento del activo | 0,59 | 0,64 | 0,66 | 0,65 | 0,71 ]| 0,68 | 0,71 | 0,71 | 0,72 ] 0,71 | 0,72 | 0,71 | 0,66
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llustracién No. 16: Rentabilidad neta del activo — endeudamiento del activo
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Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

En lo que respecta a la Rentabilidad neta del activo y el endeudamiento del activo
tampoco se tiene una relacion inversa o directa; pues el incremento de la primera no afecta en el
crecimiento o disminucién de la otra; asi en el aflo 2000 la rentabilidad neta del activo es de
0.04; al 2001 se duplica, en el 2002 tiene una ligera baja a 0.07, el 2003 vuelve a bajar un punto
Ilegando a 0.06 manteniéndose igual en el 2004; en el 2005 algo mejora llegando a 0.07 pero en
el 2006 tiene una caida que Ilega a 0.01; sin embargo el 2007 toma un repunte que llega a 0.10
manteniéndose constante en el 2008 y 2009, en el 2010 vuelve a incrementar a 0.19 pero en el
2011 vuelve a bajar al 2012 hasta terminar el periodo con una baja de 0.06. En lo que se
relaciona al endeudamiento del activo préacticamente durante todo el periodo tiene una evolucion
constante; en el 2000 inicia con 0.59, al 2001 sube a 0.64, en el 2002 vuelve a subir aunque no
muy significativamente a 0.66, el 2003 baja a 0.65 y en el 2004 vuelve a subir a 0.71, en el 2005
vuelve a bajar a 0.67 y en el 2006 vuelve a subir a 0.71 que se mantiene constante en el 2007 y
en el 2009 y 2011 teniendo una variante de incremento en el 2008 y 2010 que llega 0.72 ;

terminando el periodo con 0.66

Tabla No. 14: Endeudamiento del activo — Rentabilidad financiera

Indicador 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

2012

Endeudamiento del activo | 0,59 | 0,64 | 0,66 | 0,65 | 0,71| 0,68| 0,71 | 0,71 | 0,72 | 0,71 | 0,72 | 0,71

0,66

Rentabilidad financiera -19% | 23% | 17% | 66% | 35% | 34% | 30% | 46% | 43% | 84% | 46% | 56%

19%
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llustracién No. 17: Endeudamiento del activo — Rentabilidad financiera
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Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

La evolucion de la rentabilidad financiera se muestra positiva pues inicia con un
valor negativo y termina el periodo con cifras positivas en donde ha tenido repuntes y
bajas importantes asi: el afio 2000 la rentabilidad inicia con un valor negativo de 0.19,
en el 2001 se recupera la rentabilidad financiera alcanzando el 0.23, en el afio 2002
la rentabilidad financiera baja en comparacion con el afio anterior a 0.17; el 2004 se
observa que la rentabilidad financiera baja en relacion al afio anterior al 0.35 , el 2005
en relacién al afio anterior la rentabilidad practicamente sigue igual pues baja al 0.34;
el 2006 la rentabilidad baja al 0.30, el 2007 la rentabilidad mejora al 0.46, el 2007 se
incrementa la rentabilidad al 0.46, el 2008 la rentabilidad practicamente se mantiene
pues solamente baja el 0.43, el 2009 es un buen afio pues la rentabilidad se duplica
en relacion al afio anterior ya que llega al 0.84 , el 2006 sin embargo la rentabilidad
baja a la mitad del afio anterior que es 0.46 , el 2011 vuelve a subir la rentabilidad a
0.56, en el 2012 la rentabilidad tiene una caida ya que termina en 0.19.

En lo que se refiere al endeudamiento del activo, el 2000 inicia con 0.59, al 2001
sube a 0.64, en el 2002 vuelve a subir aunque no muy significativamente a 0.66, el 2003 baja a
0.65 y en el 2004 vuelve a subir a 0.71, en el 2005 vuelve a bajar a 0.67 y en el 2006 vuelve a
subir a 0.71 que se mantiene constante en el 2007 y en el 2009 y 2011 teniendo una variante de

incremento en el 2008 y 2010 que llega 0.72 ; terminando el periodo con 0.66
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Figura No. 1: Endeudamiento patrimonial — rentabilidad de los activos

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

El endeudamiento patrimonial tampoco se relacionan, al compararla se puede

observar que el endeudamiento patrimonial siempre es mucho mas alto que la

rentabilidad neta del activo y la evolucién del endeudamiento inicia el 2000 con 1.43; el

2001 incrementa a 1,79, el 2002 también tiene un incremento que llega a 1.93, el 2003

baja a 1.86, el 2004 tiene un importante incremento que llega a 2.46, el 2005 baja a

2.17 y los otros afios tiene valores relativamente constantes pues el 2006 sube a 2.42

el 2007 sube a 2,44, el 2008 alcanza el valor mas alto del periodo que llega a 2,63, en

el 2009 tiene una ligera baja llegando a 2.44, se recupera en el 2010 a 2,64, vuelve a

bajar en el 2011 a 2,45y en el 2012 termina con 1,98.
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Indicador 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Endeudamiento patrimonial 1,43 | 1,79 | 1,93 | 1,86 | 2,46 | 2,17 | 2,42 | 2,44 | 2,63 | 2,44 | 2,64 | 2,45 | 1,98
Rentabilidad neta del activo 0,04 | 0,08 | 0,07 | 0,06 | 0,06 | 0,07 ] 0,01 0,10 | 0,10 | 0,10 | 0,19 | 0,11 | 0,06
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En lo que respecta al activo su evolucion inicia con el la rentabilidad neta del

activo es de 0.04; al 2001 se duplica, en el 2002 tiene una ligera baja a 0.07, el 2003

vuelve a bajar un punto llegando a 0.06 manteniéndose igual en el 2004; en el 2005

algo mejora llegando a 0.07 pero en el 2006 tiene una caida que llega a 0.01; sin

embargo el 2007 toma un repunte que llega a 0.10 manteniéndose constante en el

2008 y 2009, en el 2010 vuelve a incrementar a 0.19 pero en el 2011 vuelve a bajar al

2011 hasta terminar el periodo con una baja de 0.06.

CORRELACIONES

Tabla No. 15: Correlacién entre Rentabilidad Financiera — Apalancamiento

Indicador 2000 | 2001 [ 2002 | 2003 [2004 [2005 |[2006 |2007 |2008 [2009 [2010 [2011 |2012
Rentabilidad
financiera (0,19) (0,23 0,17 |0,66 [035 [0,34 (030 |046 |043 |0,84 |046 [056 |[0,19
Apalancamiento | 3,98 |7,38 (39,00 (8,55 |11,15 | 13,17 |21,68| 16,72 (8,91 | 10,56 | 21,90 | 12,47 | 7,79

Razdn

Financiera | Apalancamiento

(Rf) (A) RFA | RF?| A% a2

-0,186 3,980 -0,740 |0,035| 15,840

0,227 7,380 1,675 |0,052| 54,464

0,172 39,000 6,708 | 0,030| 1.521,000

0,662 8,550 5,660 |0,438| 73,103

0,353 11,150 3,936 |0,125| 124,323

0,338 13,170 4,451 10,114 | 173,449

0,302 21,680 6,547 |0,091| 470,022

0,460 16,720 7,691 |0,212| 279,558

0,429 8,910 3,822 10,184 | 79,388

0,841 10,560 8,881 |0,707| 111,514

0,459 21,900 10,052 (0,211 | 479,610

0,556 12,470 6,933 |0,309| 155,501

0,193 7,790 1,503 |0,037| 60,684

4,806 183,260 67,121 | 2,544 | 3.598,456

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T
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MEDIAS ARITMETICAS DE LAS SERIES.

Rentabilidad Financiera

Apalancamiento

0,36969

14,0969

COVARIANZA — 0.04835

DESVIACIONES TIPICAS

Rentabilidad Financiera

Apalancamiento

0,05902

78,0811

0,2429

8,836

COEFICIENTE DE CORRELACION: 0.00563

El indicador de correlacion se encuentra en el rango de 1 a -1, esto muestra la

intensidad de la relacidon entre dos variables o serie de datos, en este caso la relaciéon

entre la Rentabilidad Financiera — Apalancamiento es positiva pero muy débil ya que

es casi cero.

Tabla No. 16: Correlacion Rentabilidad neta del activo — Endeudamiento del activo

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T
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Indicador 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Rentabilidad neta del
activo Rna 0,04 | 0,08 | 0,07 | 0,06 | 0,06 | 0,07 | 0,01 | 0,20 | 0,10 | 0,20 | 0,19 | 0,11 | 0,06
Endeudamiento del activo
Ea 059|064)|066)065|071|068|071]071|0,72|0,71] 0,72] 0,71 | 0,66

Rna Ea Rna*Ea | Rna2 Ea2

0,037 0,59]0,02183|0,00137| 0,3481

0,083 0,64 ]0,05312 | 0,00689 | 0,4096

0,07 0,66| 0,0462| 0,0049| 0,4356

0,064 0,65| 0,0416| 0,0041| 0,4225

0,058 0,71/0,04118|0,00336| 0,5041

0,069 0,68 ]0,04692 | 0,00476 | 0,4624

0,014 0,71]0,00994 | 0,0002| 0,5041

0,103 0,71]0,07313|0,01061 | 0,5041

0,098 0,7210,07056| 0,0096| 0,5184

0,101 0,71/0,07171| 0,0102| 0,5041

0,192 0,72]0,13824 | 0,03686 | 0,5184

0,11 0,71| 0,0781| 0,0121| 0,5041

0,06 0,66| 0,0396| 0,0036| 0,4356

1,059 8,87 0,73213|0,10855| 6,0711




MEDIAS ARITMETICAS DE LAS SERIES.

Rentabilidad neta del activo

Endeudamiento del Activo

0,08146

0,68231

COVARIANZA =0.00074

DESVIACIONES TIPICAS

Rentabilidad neta del activo

Endeudamiento del Activo

0,00171

0,00146

0,0413

0,0382

COEFICIENTE DE CORRELACION: 0.23737

El indicador de correlacion entre la Rentabilidad neta del activo y el

Endeudamiento del Activo se encuentra en el rango de 1 a — 1, esto muestra la

intensidad de la relacién dos variables o serie de datos, en este caso la Rnay el Ea es

positiva pero débil pues se acerca mas hacia el cero.

Tabla No. 17: Endeudamiento del activo — Rentabilidad financiera

Indicador 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Endeudamiento
del activo 059 | 064 | 066 | 065 |071]| 068|071 | 071|072 | 0,71 | 0,72 | 0,71 | 0,66
Rentabilidad
financiera -19% | 23% | 17% | 66% | 35% | 34% | 30% | 46% | 43% | 84% | 46% | 56% | 19%
Ea Rf Ea*Rf Ea2 Rf2

0,59| -0,186| -0,1097| 0,3481| 0,0346

0,64| 0,227]0,14528| 0,4096 | 0,05153

0,66| 0,172]0,11352| 0,4356|0,02958

0,65| 0,662| 0,4303| 0,4225|0,43824

0,71 0,353]0,25063| 0,5041|0,12461

0,68| 0,338]0,22984 | 0,4624 |0,11424

0,71| 0,302]0,21442| 0,5041| 0,0912

0,71 0,46| 0,3266| 0,5041| 0,2116

0,72| 0,429]0,30888 | 0,5184|0,18404

0,71| 0,841)0,59711| 0,5041|0,70728

0,72| 0,459]0,33048| 0,5184 |0,21068

0,71 0,5560,39476| 0,5041]0,30914

0,66| 0,193|0,12738| 0,4356|0,03725

8,87| 4,806 |3,35946 | 6,0711 2,544

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

MEDIAS ARITMETICAS DE LAS SERIES.

Endeudamiento del activo EA

Rentabilidad Financiera

0,68231

0,36969

COVARIANZA: 0.00618
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DESVIACIONES TiPICAS

Endeudamiento del activo EA

Rentabilidad Financiera

0,00146

0,05902

0,0382

0,2429

COEFICIENTE DE CORRELACION: -0.0302

El

indicador de correlacion de Endeudamiento del activo — Rentabilidad

financiera se sitia en el rango de 1 a -1 mostrando la intensidad de la relacién entre

dos variables o serie de datos, es este caso la relacién entre el Endeudamiento del

Activo y la Rentabilidad Financiera es negativa, es decir que es inversamente

proporcional el hecho de que sea negativa no quiere decir que no exista relacion entre

estas variables como se dijo anteriormente es la intensidad en la misma.

Tabla No. 18: Correlacién endeudamiento patrimonial — Rentabilidad financiera

Indicador

2000

2001 | 2002

2003

2004 | 2005

2006 | 2007 | 2008

2009

2010

2011

2012

Endeudamiento

patrimonial

1,43

1,79 | 1,93

1,86

2,46 | 2,17

2,42 | 2,44 | 2,63

2,44

2,64

2,45

1,98

Rentabilidad neta del

activo

0,04

0,08 | 0,07

0,06

0,06 | 0,07

0,01 0,10 | 0,10

0,10

0,19

0,11

0,06

Ep

Rna

Ep*rna

Ep2

Rna2

1,43

0,04

0,0572

2,0449

0,0016

1,79

0,083

0,1486

3,2041

0,00689

1,93

0,07

0,1351

3,7249

0,0049

1,86

0,064

0,119

3,4596

0,0041

2,46

0,058

0,1427

6,0516

0,00336

2,17

0,069

0,1497

4,7089

0,00476

2,42

0,014

0,0339

5,8564

0,0002

2,44

0,103

0,2513

5,9536

0,01061

2,63

0,098

0,2577

6,9169

0,0096

2,44

0,101

0,2464

5,9536

0,0102

2,64

0,192

0,5069

6,9696

0,03686

2,45

0,11

0,2695

6,0025

0,0121

1,98

0,06

0,1188

3,9204

0,0036

28,64

1,062

2,4369

64,767

0,10878

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

MEDIAS ARITMETICAS DE LAS SERIES.

EP

RNA

2,2031

0,0817

COVARIANZA: 0.0075
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DESVIACIONES TIPICAS

EP RNA
0,1285 0,0017
0,3585 0,0412

COEFICIENTE DE CORRELACION: 0.0236

El indicador de Correlacion de Endeudamiento Patrimonial — Rentabilidad
Financiera se encuentra en el rango de 1 a -1, esto muestra la intensidad de la
relacién entre dos variables o serie de datos, en este caso la relacién entre el Ep y la

Rna es positiva pero débil debido a que se acerca mas hacia el cero.
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CAPITULO 3.

LA GESTION FINANCIERA EN LAS MESE.
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3.1.1. Perfil de los gestores financieros.

Los gestores financieros se encargan de negociar y controlar los factores
financieros de la empresa. “La Gestion a nivel administrativo consiste en brindar un
soporte administrativo a los procesos empresariales de

funcionales de una entidad, a fin de lograr resultados efectivos y con una gran ventaja

las diferentes areas

competitiva revela da en los estados financieros” (Mufiiz, 2003, pag. 29)

Andlisis descriptivo / interpretativo de los resultados de la encuesta.

Tabla No. 19: Pregunta 1: Edad

1

2

3

5

0

Total

21-30

31-40

41 - 50

51 -60

Mas de 60

No
contesta

1

4

0

0

1

17%

67%

0%

0%

0%

17%

100%

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

0%

m21-30
m31-40
m41-50
m51-60

m Més de 60
= No contesta

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Andlisis: La edad de los gestores financieros de las MESE en el Ecuador, el 67% de
ellos tienen entre 31 y 40; aunque también hay gestores que tienen edades entre 21y
30 afios que corresponde al 17%; otra cifra similar corresponde a gestores que no

responden.
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Tabla No. 20: Pregunta 2: Género

Femenino | Masculino Total
1 5 6
17% 83% 100%

= Femenino

m Masculino

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Andlisis:
Los gestores financieros de las MESE en su mayoria pertenecen al sexo

masculino porque el 83% respondié asi; mientras que el género femenino apenas

tiene una representacion del 17%.
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Tabla No. 21: Pregunta 3: Experiencia

1 3 4 5 6 Total
Empirica | Otros Trabajos |Universitario| Otras | No contestd
0 6 0 0 0 6
0% 100% 0% 0% 0% 100%

m Empirica

= Otros Trabajos
m Univeristario
= Otras

= No contestd

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Andlisis:
La experiencia de los gestores financieros la han adquirido por ejercer sus actividades

laborales en otras empresas porque el 100% de los gestores financieros respondieron
asi.
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3.1.2. Formacion empirica de los gestores financieros de las MESE.

Los métodos empiricos permiten identificar las relaciones relevantes asi
como las caracteristicas fundamentales del objeto de estudio; debido a que son
faciles de detectar a la percepcion, con procedimientos practicos son
herramienta importante para el investigador que sigue procedimientos practicos
analiza la problematica, a través de la experiencia de otros autores, tomando
como base para su exploracion; ademas ayuda a determinar el analisis

preliminar de la informacion y verificar y comprobar las concepciones tedricas.

Los gestores financieros de las MESE se han servido de este tipo de

estudio para apoyar su trabajo y desarrollar sus actividades.

Tabla No. 22: Pregunta 4: Cargo

1 2 3 4 Total
Propietario | Gerente Contador | Otros
1 1 3 1 6
17% 17% 50% 17% 100%

m Propietario = Gerente m Contador = Otros

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Andlisis: La funcion de gestor financiero generalmente la realizan los contadores
porque el 50% de ellos responde asi; también otro cargo que ejercen los gestores es
el de Gerente con el 17%, los Gerentes con el 17% y los propietarios con el 16%.
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Tabla No. 23: Pregunta 5: Experiencia en el cargo

1 2 3 4 Total
7al0
1 a 3 afios |4 a 6 afios | afios Mas 10 afios
1 2 2 1 6
17% 33% 33% 17% 100%

mla3afios m4a6afos m7allafios mMas 10 afos

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T
Andlisis:
La experiencia de los gestores financieros en el desarrollo de sus actividades son de 4

a 6 y del 7 a 10 afios el 33% cada uno; mientras que de 1 a 3 y mas de 10 afios el
17% respectivamente.
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Tabla No. 24: Pregunta 6: ¢(El sector de las Pymes a nivel nacional ha crecido en los
ultimos afios?

1 2 3 4 Total
Totalmente de De Algo en Totalmente en
acuerdo acuerdo |desacuerdo desacuerdo

1 2 3 0 6

17% 33% 50% 0% 100%

0%

u Totalmente de acuerdo

= De acuerdo

= Algo en desacuerdo

= Totalmente en
desacuerdo

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Analisis:
El crecimiento de las pymes en el Ecuador es evidente, porque el 50% de los gestores

financieros estan algo de acuerdo en el tema; el 33% estan de acuerdo y el 17%
completamente de acuerdo.
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Tabla No. 25: Pregunta 7: ¢Las fuentes de financiamiento que existen en el mercado
benefician y son suficientes para las Pymes?

1 2 3 4 Total
Totalmente de De Algo en Totalmente en
acuerdo acuerdo desacuerdo desacuerdo
1 4 1 0 6
17% 67% 17% 0% 100%

0%

m Totalmente de acuerdo
m De acuerdo
m Algo en desacuerdo

m Totalmente en desacuerdo

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Anélisis:
Las fuentes de financiamiento que existen en el mercado benefician y son suficientes

para las Pymes porque el 67% respondié que estdn de acuerdo, el 17% que se
encuentran algo de acuerdo y el 16% totalmente de acuerdo.
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Tabla No. 26: Pregunta 8: ¢Las regulaciones del Banco Central, en cuanto a

tasas de interés son favorables para la Pymes del Ecuador?

1 2 3 4 Total
Totalmente de De Algo en Totalmente en
acuerdo acuerdo | desacuerdo desacuerdo
0 4 2 0 6
0% 67% 33% 0% 100%

= Totalmente de acuerdo

0% 0%

» De acuerdo

u Algo en desacuerdo

= Totalmente en desacuerdo

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T
Analisis:
Las regulaciones del Banco Central, en cuanto a tasas de interés son

favorables para la Pymes del Ecuador porque el 67%de los gestores financieros estan
de acuerdo, el 33% estan algo de acuerdo.
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Tabla No. 27: Pregunta 9: De su experiencia. ¢En qué tipo de institucién

financiera existe mayor viabilidad de acceso al crédito?

1 2 3 4 Total
Banca Banca
Publica Privada |Cooperativas| Mutualistas
0 4 2 0 6
0% 67% 33% 0% 100%

mBanca Piblica = Banca Privada = Cooperativas = Mutualistas

0% oo

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Anélisis:
En su gran mayoria las pymes buscan financiamiento en las instituciones

financieras privadas porque el 67% lo percibe asi, aunque hay un sector que
corresponde al 33% en Cooperativas.
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Tabla No. 28: Pregunta 10: ¢EI

plazo de los créditos que otorgan

las

instituciones financieras es suficiente para lograr las metas de desarrollo de las

Pymes?

1 2 3 4 Total
Definitivamente
si Tal vez si | Tal vez no Definitivamente no
0 6 0 0 6
0% 100% 0% 0% 100%
m Definitivamente si ®wTalvezsi ®mTalvezno mDefinitivamente no

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Analisis:

Los plazos de los créditos que otorgan las instituciones financieras son suficientes
para lograr las metas de desarrollo de las Pymes porque el 100% de los gestores

financieros respondieron que tal vez si..
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Tabla No. 29: Pregunta 11¢,El monto de los créditos que otorgan las instituciones

financieras es suficiente para cubrir las necesidades de financiamiento de las

Pymes?
1 2 3 4 Total
Definitivamente
si Tal vez si | Tal vez no | Definitivamente no
0 4 2 0 6
0% 67% 33% 0% 100%

m Definitivamentesi = Talvezsi m®mTalvezno = Definitivamente no

0% 0%

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Andlisis:

Los montos de los créditos que otorgan las instituciones financieras son
suficientes para cubrir las necesidades de financiamiento de las pymes porque el 67%
de los gestores financieros respondieron que tal vez si; aunque también hay la opinion
de tal vez no del 33%.
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Tabla No. 30: Pregunta 12: Los requisitos solicitados por las instituciones

financieras son

1 2 3 4 Total
Muy Medianamente Poco
accesibles |accesibles accesibles |lInaccesibles
0 5 1 0 6
0% 83% 17% 0% 100%

= Muy accesibles = Medianamente accesibles m Poco accesibles = Inaccesibles

0% oo

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Andlisis:
Los requisitos solicitados por las instituciones financieras no son muy

accesibles porque el 83% de las Mese responden que son medianamente accesibles;
mientras que el 17% responde que son poco accesibles.
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Tabla No. 31: Pregunta 13: El tiempo de adjudicacion del crédito es:

1 2 3 4 | Total
Muy
rapido Rapido Lento Muy lento
0 3 3 0 6
0% 50% 50% 0% 100%

B Muy rdpido = Répido mLento = Muy lento

0% 09

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Andlisis:

El tiempo de adjudicacion de un crédito a las Pymes son rapidos en unos casos
porgue el 50% responde asi; sin embargo para el 50% restante es lento.
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Tabla No. 32: Pregunta 14: ¢;Cudl cree que sea el mejor tipo de financiamiento

paralas Pymes? Valore de 1 a 3, siendo 1 el de mayor relevancia.

1 2 3 Total
Capital social Deuda Utilidad retenida
1 3 2 6
17% 50% 33% 100%

6
5
4
3
2
1
0 .
medianamente
Muy relevante nada relevante
relevante
u Capital social 3 2 1
Deuda 3 2
m Utilidades retenidas 0 1

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Analisis:

El Capital social y la deuda son componentes muy relevantes en el financiamiento de
la empresa; medianamente relevante opinan el capital social, deuda y utilidades
retenidas; nada relevante se tiene como las utilidades retenidas en un alto porcentaje.
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Tabla No. 33: Pregunta 15. ¢El uso de herramientas y/o técnicas financieras

ayudan a tomar decisiones adecuadas alas Pymes?

1 2 3 4 Total
Totalmente de De Algo en
acuerdo acuerdo |desacuerdo Total en desacuerdo
5 1 0 0 6
83% 17% 0% 0% 100%

u Totalmente de acuerdo = De acuerdo
u Algo en desacuerdo = Total en desacuerdo

0% 0%

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Analisis:
Para las pymes las herramientas y/o técnicas financieras son de gran ayudan en la

toma de decisiones financieras porque el 83% esté totalmente de acuerdo con esta

aseveracion y el 17% esté de acuerdo.
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Tabla No. 34: Pregunta 16. ¢ Cuanto tiempo lleva trabajando en la empresa?

1 2 3 4 Total
las3 4a6 7al0
afios afios afios "Mas de 10 afios
1 1 2 2 6
17% 17% 33% 33% 100%

m1a3afios

4 a6 afios

m 7 a 10 afios
u"Mas de 10 afios

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Analisis:
Los gestores financieros tienen amplia experiencia en sus empresas porque

llevan trabajando de 7 a 10 afios el 33%; mas de 10 afios el 33%; mientras que de 1 a
3 aflos y 4 a 6 afios el 17% cada uno de ellos.
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Tabla No. 35: Pregunta 17. ¢ Cuantas empresas existen en el sector productivo al

que su empresa pertenece?

1 2 3 4 5 6 7 8 Total
menos 101 a 301 a 601 a 901 a | masde | Nolo
de 50 51a100 |300 600 900 1000 | 1000 sabe
4 0 0 0 0 0 0 2 6
67% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 33% 100%

® menos de 50

=51a100

m101a300

m301a600

m 601 a900

m 901 a 1000

1 més de 1000
No lo sabe

0%

0%
0%

0%

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Andlisis:
En su gran mayoria los gestores no conocen el medio en el que se desarrollan porque

el 67% de ellos consideran que existen menos de cincuenta pymes, y el 33% no lo
sabe.
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Tabla No. 36: Pregunta 18. {Su empresa tiene ventajas en relacién a la

competencia?

1 2 3 Total
Si No No lo sabe
4 2 0 6
67% 33% 0% 100%

0%

m Sf
= No
= No lo sabe

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Analisis:

El 67% del universo opina que su empresa Si tiene ventajas en relacion a la
competencia; mientras que el 33% piensa que no la tienen.
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Tabla No. 37: Pregunta 19. ¢Cual es la mayor ventaja que tiene su empresa con

respecto ala competencia?

1 2 3 4 Total
Ninguno | Experiencia | Relaciones | Productividad
2 2 1 1 6
33% 33% 17% 17% 100%

® Ninguno

= Experiencia
= Relaciones

= Productividad

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Analisis:

Para las pymes su mayor ventaja es la experiencia porque el 33% de los gestores
financieros lo comentan asi; el 17% dicen que su ventaja es la productividad, otro 17%
siente que es la productividad; sin embargo un 33% comenta que no tiene ninguna

ventaja.

60



Tabla No. 38: Pregunta 20. ¢Considera que la gestion financiera o andlisis

financiero del

desempefio de su empresa es

competitividad?

relevante para generar

1 2 3 4 Total
Definitivamente
si Tal vez si | Tal vez no | Definitivamente no
5 1 0 0 6
83% 17% 0% 0% 100%
0% 0%

m Definitivamente si
= Tal vez si
m Tal vez no

m Definitivamente no

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Analisis:

La gestion financiera o andlisis financiero del desempefio definitivamente si es
relevante para generar competitividad porque el 83% de los resultados del universo lo

dice asi y el 17% opina que tal vez si.
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Tabla No. 39: Pregunta 21. ¢(Considera que financiar con deuda parte

activos o bienes con los que trabaja la empresa es benéfico?

1 2 3 4 Total
Definitivamente
si Tal vez si | Tal vez no | Definitivamente no
2 3 1 0 6
33% 50% 17% 0% 100%

de los

0%

m Definitivamente si
= Tal vez si
= Tal vez no
= Definitivamente no

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Analisis:

Para las pyme es definitivo que los activos o bienes con los que trabaja la

empresa se deben financiar con deuda porque el 50% responde que si lo

hacen, el 33% que definitivamente si; pero una parte también opina que

no y corresponde al 17%.
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Tabla No. 40: Pregunta 22.

algun objetivo especifico?

¢Su empresa ha

tomado deuda para

1 2 Total
Si No
6 0 6
100% 0% 100%

0%

mSi
= No

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Analisis:

Las pymes cuando toman un financiamiento lo hacen con un objetivo especifico

porque el 100% de las empresas respondi6 que si.
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Tabla No. 41: Pregunta 23. ¢, Con qué frecuencia su empresa toma deuda?

1 2 3 Total
No
Habitualmente | habitual Nunca
3 3 0 6
50% 50% 0% 100%

0%

u Habitualmente
= No habitual
= Nunca

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Andlisis:

Algunas empresas tienen la estrategia de contratar créditos habitualmente porque el
50% respondio asi; sin embargo el otro 50% dice que no lo hace habitualmente.
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Tabla No. 42 Pregunta 24: ;Qué nivel de deuda lo considera 6ptimo para su

empresa o para las pymes en general?

1 2 3 4 5 6 7 Total
0% al 31% al 41% al 51% al |61% al 71% al | 51% al
30% 40% 50% 60% 70% 80% 60%
4 2 0 0 0 0 0 6
67% 33% 0% 0% 0% 0% 0% 100%

0% _,0%

0%

m 0% al 30%

1 31% al 40%
m41% al 50%
m 51% al 60%
1 61% al 70%
m71% al 80%
1 51% al 60%

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Analisis:

Para el 67% de los gestores financieros de las pyme el nivel de deuda o6ptimo se
encuentra entre el 0 y el 30% mientras que para el 33% el nivel deberia encontrarse
en el rango de 31 a 40%.
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Tabla No. 43: Pregunta 25. ;Considera que la reinversion de las utilidades es
positiva para el crecimiento de las pymes?

1 2 3 4 Total
Definitivamente
si Tal vez si | Tal vez no | Definitivamente no
5 1 0 0 6
83% 17% 0% 0% 100%
0% 0%

m Definitivamente si
= Tal vez si
= Tal vez no
= Definitivamente no

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Analisis:
Las Pymes siempre reinvierten las utilidades obtenidas para el crecimiento de las

Pymes, porque el 83% dice que definitivamente si mientras que el 17% piensa que tal
vez si.
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Tabla No. 44: Pregunta 26. Cuando su empresa obtiene utilidades la tendencia

es:
1 2 3 Total
Repartirlas a los Repartirlas y
S0Cios Reinvertirlas | retenerlas
0 3 3 6
0% 50% 50% 100%
0%
m Repartirlas a los socios
= Reinvertirlas
m Repartirlas y retenerlas
Elaborado: Jaime Xavier Garcés T
Analisis:

Generalmente cuando las pyme obtienen utilidades el 50% de ellas las reinvierten,
mientras que el 50% restante las reparte a los socios.
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através de

Tabla No. 45: Pregunta 27. ¢ Su empresa se financia en el corto plazo
proveedores?
1 2 3 4 Total
Con cierta Algunas Raramente
Constantemente frecuencia veces 0 hunca
4 2 0 0 6
67% 33% 0% 0% 100%
0% 0%
m Constantemente

= Con cierta frecuencia

= Algunas veces

= Raramente 0 nunca

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Analisis:

El financiamiento que buscan las pymes a corto plazo generalmente es

en los proveedores porque el

constantemente; mientras que el 33% con cierta frecuencia.

67% de ellas
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Tabla No. 46: Pregunta 28. ¢(Su empresa se financia

realizados a instituciones financieras?

1 2 Total
Si No
5 1 6
83% 17% 100%

a través de préstamos

m Si
= No

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Analisis:

Las pyme al tomar financiamiento para el desarrollo de su empresa lo busca en

las instituciones financieras porque el 83% de los resultados del universo lo hace,

mientras que el 17% no tiene como opcion las instituciones.
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Tabla No. 47: Pregunta 29. ¢(Cuéles son las fuentes de financiamiento que tiene
su empresa?

1 2 3 6 7 Total

Muy Medianamente | poco
relevante Relevante | relevante relevante | Irrelevante

O O |k N[O (W
O O |N N (WO
=[O WI|IN (k[N
N WO |O (- |O
W W |O|O |k |-
[eN I RIerRIerN{erN o))

00 00O 00

Fondos Reinversion Crédito en el Proveedores Bonos Emision de

propios  de utilidades  sistema acciones
financiero

= Muy relevante Relevante = Medianamente relevante
m poco relevante Irrelevante

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Andlisis:

En su gran mayoria, los pyme piensan que los fondos propios como financiamiento
son muy relevantes, que la reinversion de utilidades es relevante, que los proveedores
son medianamente relevantes, los bonos son irrelevantes y poco relevantes, y la

emision de acciones son irrelevantes principalmente.
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Tabla No. 48: Pregunta 30. ¢El financiamiento externo de su empresa esta

destinado a?

1 2 3 4 5 Total

Muy Medianamente | Poco

relevante | Relevante relevante relevante | Irrelevante
4 0 1 0 1 6
3 0 0 1 2 6
3 0 1 1 1 6
1 1 2 1 1 6
2 2 0 0 2 6

4
33
2 2 2 2 2

1 1 1 1 111 1 11

Muy relevante Relevante Medianamente Poco relevante  Irrelevante

oo ol oI o[ I

relevante
m Capital de trabajo Pago a proveedores
m Compra de activos fijos inversion en investigacion

Equilibrio estructura de capital

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Analisis:

De los resultados del universo se concluye que el destino de la financiacion

que buscan las pymes es para ser utilizado como capital de trabajo, pago a

proveedores, compra de activos fijos, inversion de investigacion y equilibrio de la

estructura de capital; como relevante se tiene al equilibrio de la estructura de capital y

la inversién en investigacion; medianamente relevante se tiene a la inversion en

investigacion y compra de activos fijos; poco relevante al pago de proveedores,

compra de activos fijos e inversién en investigacion; se considera irrelevantes al

equilibrio de la estructura de capital, y al pago a proveedores.
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Tabla No. 49 Pregunta 31. ¢Su empresa utiliza herramientas financieras para
gestionar y tomar decisiones?

1 2 Total
Si No
6 0 6
100% 0% 100%

0%

mSi

= No

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Anélisis:
Las pymes para gestionar y tomar decisiones financieras de su empresa hacen uso de

las herramientas financieras porque el 100% de los resultados del universo respondio
asi.
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Tabla No. 50: Pregunta 32. Seleccione los tipos de herramientas financieras que

le son més familiares en su empresa.

1 2 3 6 7 Total
Muy Medianamente poco
relevante | Relevante relevante relevante | Irrelevante
6 0 0 0 0 6
3 3 6
2 4 6
2 4 6
5 1 6
3 3 6
2 4 6
0 6 6
6 6
5
4 4 4
33 33
2 2 2
1
0000 I I I 0
o & o i > ) : >
06} z,&\ oéo '\c’\A ‘@&\ \&\0 Q(}Q ‘§ >
Q'Q . ob ‘DQ 4‘2&6 'Qo 4@ &" .\Qo
Q‘e Q{\"\ & = ef‘"Q N A &
s §F §F & & S
& ¥ Q’q} QOQ 2N} ro_:.\
m Muy relevante Relevante
m Medianamente relevante = poco relevante
Irrelevante

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Analisis:

Los tipos de herramientas financieras que le son mas familiares para las pyme de
forma muy relevantes son los presupuestos y los balances proformas; como relevantes
estan los flujos de caja, los ratios financieros, los andlisis vertical y horizontal, el costo

medio de capital, EL VAN, TIR, y el control de inventarios.
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Tabla No. 51:. Pregunta 33. ¢Con que frecuencia recurre a la
financiera como base para gestionar la empresa?
1 2 3 4 Total
Diario Semanal |Quincenal |Mensual
1 1 1 3 6
17% 17% 17% 50% 100%

m Diario
= Semanal
= Quincenal
m Mensual

informacioén

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Analisis:

Como base del gestionar de las pymes se tiene a la informacion financiera

porque el 50% de los resultados del universo dicen que la usan de forma mensual; el

16% que la usan a diario; el 17% lo hacen semanalmente y el 17% lo hacen de forma

quincenal.
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Tabla No. 52: Pregunta 34. ¢El uso de herramientas financieras le ha ayudado a

mejorar el desempefio de la empresa?

1 2 3 4 Total
Definitivamente
si Tal vez si | Tal vez no | Definitivamente no
5 1 0 0 6
83% 17% 0% 0% 100%
0% 0%

m Definitivamente si
mTal vez si
m Tal vez no

m Definitivamente no

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Andlisis:
El 83% de los resultados del universo muestran que definitivamente si les ha

servido el uso Las herramientas financieras para mejorar el desempefio de las pyme

porque el 83% responde que siy el 17% tal vez si.
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Tabla No. 53: Pregunta 35. Desde su punto de vista ¢Cudales son los factores que

han influido para que las Pymes limiten el uso de financiamiento externo?

1 2 3 4 Total

Creo
Definitivamente | Creo |que | Definitivamente

Si que si | no no

1 2 2 1 6

2 3 1 0 6

2 1 3 0 6

4 2 0 0 6

4 0 1 1 6

1 4 1 0 6

3 1 2 0 6
4 4 4

m Definitivamente si = Creo que si mCreo que no m Definitivamente no

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Analisis:

Los factores que han influido para que las Pymes limiten el uso de
financiamiento externo son la dificultad en aportaciones e incertidumbre sobre el
crecimiento de la economia nacional; la incertidumbre sobre el sector productivo de la

empresa, Y la dificultad en reunir requisitos documentales
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Tabla No. 54: Pregunta 36. ¢Considera que el financiamiento externo

mejoraria la rentabilidad de su empresa?

mejora o

1 2 3 4 Total
Definitivamente
si Tal vez si | Tal vez no | Definitivamente no
3 2 0 0 5
60% 40% 0% 0% 100%
0% 0%

m Definitivamente si
m Tal vez si

m Tal vez no

m Definitivamente no

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Andlisis:

Es definitivo que el financiamiento externo mejora la rentabilidad de las pymes porque

el 60% de los resultados del universo dice que definitivamente si y el 40% que tal vez

s

Sl.
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Tabla No. 55 Pregunta 37. ¢(Considera que el financiamiento externo es una

carga de intereses parala empresa que limita su crecimiento?

1 2 3 4 Total
Definitivamente
si Tal vez si | Tal vez no | Definitivamente no
0 1 2 3 6
0% 17% 33% 50% 100%

0%

m Definitivamente si
n Tal vez si

m Tal vez no

m Definitivamente no

Elaborado: Jaime Xavier Garcés T

Andlisis:

Las pyme no sienten que los costos por financiamiento sean una carga para
ellas porque el 50% de ellas responde que definitivamente no; el 33% dice que tal vez
no; aunque un sector del universo correspondiente al 17% siente que tal vez si lo
sean.
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Conclusiones

De acuerdo a lo estudiado, el perfil de los gestores financieros destaca que en
su gran mayoria su edad esta entre los 31 y 40 afios, en su gran mayoria son
hombres, que su experiencia la han conseguido gracias a trabajos ejercidos con
anterioridad y el cargo que desempefian en las empresas es el contador seguido por el
propietario o el gerente y cuya experiencia en el cargo la han adquirido de trabajos

anteriores que ha sido entre los cuatro a diez afios.

En los ultimos afios el sector de las Pymes ha tenido un crecimiento lento, a
pesar de que en el Ecuador se tienen tasas de interés diferenciadas y favorables para
incentivar su crecimiento; ademas las entidades financieras principalmente del sector
privado les facilitan el otorgamiento de créditos a estas empresas con plazos de

créditos accesibles.

De acuerdo a las estadisticas y estudios realizados, el 93.5% de las empresas
societarias en el Ecuador son micro, pequefias o medianas empresas; sin embargo su

representacion de ventas solamente alcanza el 19.6% del total nacional.

Las zonas geograficas de crecimiento de las empresas son Costa y Sierra

dejando de lado a la Amazonia y Galapagos con muy bajas cifras.

La estructura de Capital que decidan manejar las empresas es de mucha

importancia pues de ella depende el rendimiento o costos financieros.

La globalizacion ha permitido tener a todas las empresas nuevas
oportunidades, sin embargo también trae consigo nuevos desafios y esfuerzo para

sobrevivir en el mercado tan competitivo.

En lo que se refiere a los créditos, los gestores dicen que los montos de los
créditos son suficientes para cubrir con las necesidades financieras de las Pymes pero

los requisitos que solicitan las instituciones son medianamente accesibles y el tiempo
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de adjudicacioén del crédito lento. Cuando las Pymes buscan financiamiento lo hacen
con un objetivo especifico que por lo general es para la adquisicion de activos fijos y

bienes, compra de materia prima entre otros.

El manejo de las Pymes en lo que se refiere a las finanzas es empirico pues no
existe una persona profesional en el area que se encargue de ellos, el uso de
herramientas financieras aunque las consideran importante en la toma de decisiones
adecuadas no son muy utilizadas regularmente pues comentan que nos relativas al

tomar las decisiones.

En su gran mayoria los gestores financieros no conocen cuantas empresas
pertenecen a su sector productivo, lo que les pone en desventaja frente al mercado

competitivo.
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RECOMENDACIONES

Se debe presentar al gestor financiero separado de la Contaduria, creando
escuelas especializadas en el area. Estos profesionales permitirdn a las MESE un

crecimiento mejor.

El crecimiento de las Pymes debe ser tomado en consideracion por el Estado y
todos los sectores productivos pues su relevancia en cantidad podria mover una

productividad mejorada en el pais.

Las Pymes deben buscar su financiacion en la empresa publica pues la
productividad de éstas genera mejoria en la productividad y crecimiento econémico de

todo el pais especialmente en sectores de las MESE.

El Estado debe impulsar el crecimiento de la industria en zonas geograficas del
pais no tradicionales, a través de capacitaciones, lineas productivas que pueden ser
aprovechadas en estos sectores y ademas establecer un programa de financiamiento

para emprendedores de este sector.

Establecer criterios de los porcentajes ideales para conocer cual es la
estructura de capital ideal de una empresa que genere rendimiento sin encarecer los

costos del financiamiento.

Buscar mecanismos que permitan agilitar la concesion de créditos y minimizar
requisitos sin incrementar el riesgo de no recuperacion de los créditos para mejorar la

productividad.

Instruir a los gestores financieros sobre el entorno en el que deben

desenvolverse, para mejorar la toma de decisiones.
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Anexo 1

CUADRO 2

A DICIEMBRE 2013

PRINCIPALES VARIABLES FINANCIERAS DE LAS COMPANIAS QUE PRESENTARON SUS ESTADOS FINANCIEROS

— i
o —— POR TIPO DE COMPANIA
I R EN DOLARES
TIPO DE ANONIMA ANONIMA |[ANONIMA EN||RESPONSAEIL | ECONOMIA || SUCURSAL || ASOCIACI
VARIABLES [ TIFO DE COMPARIA MULTINACIO | PREDIOS NO
COMPARI A& HAL ANDINA || ROSTICOS [(IDAD LIMITADA MIXTA EXTRANJERA |CONSORCIO
1 ACTIVO 92 216.523.839 ¢ T1022.734.536 33.297.077 53.076.075 T.E76.257.833 122.5835.440 ¢ 3.003.136.357 63,165,853
2 Pa&sO EA177.021.002 | 44305 0587304 21.926.034 E3.635.519 T.909.312 683 47 500,261 6. 774201112 55.307.4839
3 PATRIMOMO METO 33.039.502.838 ¢ 26 717 646,632 11.331.043 25,330,559 3,966,345 157 TE.395178 ¢ 2.23d. 935845 T.858. 363
301 CAPITAL 0,735, 203,204 3.511.533. 664 G..62. 330 T33.336 301.651.611 24 31027 288,255,377 5800
41 INGRESOS DE ACTIVIDE 108 505 610,420 21.501.743.021 E1.233.261 dd 1688 ¢ 17.348.504 522 BE.044. 773 ¢ 7.300.067 614 181.755.536
91 COSTODEWENTASY E 63,743 0d0.302 55.163.329.101 50.523.320 35.5713.765 11.131.310.44:3 28.601.392 ¢ 3221 728.737 106.022 141
o2 GAsSTOS 31.454.164. 336 22261455, 710 10,730,403 7346102 5.533.531.043 37451871 3,553, 732375 G7.857. 426
5201 GASTOS AOMIMISTRE 11.405.160.0582 T.963. 200, 254 6,285 734 1.701.837 1,934,987 633 18872745 ¢ 1469 487375 0,624, 445
5202 GASTOS OE WEMT &5 17.925.913. 465 12.591. 782,785 3.20d. 077 5391487 3.290.353.534 16,358,502 ¢ 1,970,232 707 47 226077
5203 GASTOS FINANCIER 1.393.348. 366 1.173.370. 698 1.183.9839 174.333 134, 542 687 TO0.077 17.005.813 a70.157
G0 GAMANCIA [FERDIDA) & B.339.136.993 d 897 816,937 47 204 1.423.860 T33.433.492 7.5595. 915 G30.583.086 G.22d.433
61 153 PARTICIPACION TR 1176031201 320, 7To6. 727 283,382 2328 115,586, 236 260,273 137.276.213 1.313.830
63 IMPUESTO A LA REMTA 1.688. 762, 841 1.311.923.7713 434, 345 893,460 178.577. 707 1822 843 133,006,524 2.097.578
MNRO CIAS 49,023 34,199 & 15 14,294 20 465 24

FUENTE: Base de Datos Superintendencia de Companias y Valores,

ELABORACION: Intendencia Macional de Gestidn Estratégica, Direccidn de Investigacidn y Estudios.

XV




Anexo 2
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Anexo No. 3
Estado de Situacion de las MEDES PASIVOS

201 PASIVO CORRIENTE 4.983.261.221
20101 PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN RESULTADO | 53.759.680
20102 PASIVOS POR CONTRATOS DE ARRENDAMIENTO FINANCIEROS 218.401
20103 CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR 2.111.391.182
2010301 LOCALES 1.632.724.199
2010302 DEL EXTERIOR 478.722.913
20104 OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERAS 631.279.891
2010401 LOCALES 543.637.608
2010402 DEL EXTERIOR 87.642.283
20105 PROVISIONES 96.407.346
2010501 LOCALES 88.226.392
2010502 DEL EXTERIOR 8.180.954
20106 PORCION CORRIENTE DE OBLIGACIONES EMITIDAS 7.842.699
20107 OTRAS OBLIGACIONES CORRIENTES 545.896.135
2010701 CON LA ADMINISTRACION TRIBUTARIA 120.545.134
2010702 IMPUESTO A LA RENTA POR PAGAR DEL EJERCICIO 118.396.599
2010703 CON EL IESS 43.513.340
2010704 POR BENEFICIOS DE LEY A EMPLEADOS 121.859.154
2010705 PARTICIPACION TRABAJADORES POR PAGAR DEL EJERCICIO 106.633.695
2010706 DIVIDENDOS POR PAGAR 34.948.109
20108 CUENTAS POR PAGAR DIVERSAS - RELACIONADAS 693.839.867
20109 OTROS PASIVOS FINANCIEROS 84.088.325
20110 ANTICIPOS DE CLIENTES 423.695.381
20111 PASIVOS DIRECTAMENTE ASOCIADOS CON LOS ACTIVOS NO CORRIENTES Y

OPERACIONES DISCONTINUADAS 548.581
20112 PORCION CORRIENTE DE PROVISIONES POR BENEFICIOS A EMPLEADOS 26.441.170
2011201 JUBILACION PATRONAL 17.485.295
2011202 OTROS BENEFICIOS A LARGO PLAZO PARA LOS EMPLEADOS 8.955.875
20113 OTROS PASIVOS CORRIENTES 307.789.229
202 PASIVO NO CORRIENTE 2.925.909.472
20201 PASIVOS POR CONTRATOS DE ARRENDAMIENTO FINANCIERO 1.049.486
20202 CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR 540.123.898
2020201 LOCALES 359.137.882
2020202 DEL EXTERIOR 180.986.016
20203 OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERAS 666.384.066
2020301 LOCALES 516.322.097
2020302 DEL EXTERIOR 150.061.969
20204 CUENTAS POR PAGAR DIVERSAS / RELACIONADAS 802.046.180
2020401 LOCALES 669.369.322
2020402 DEL EXTERIOR 32.676.858
20205 OBLIGACIONES EMITIDAS 39.736.346
20206 ANTICIPOS DE CLIENTES 180.285.651
20207 PROVISIONES POR BENEFICIOS A EMPLEADOS 233.506.057
2020701 JUBILACION PATRONAL 181.771.829
2020702 OTROS BENEFICIOS NO CORRIENTES PARA LOS EMPLEADOS 51.734.228
20208 OTRAS PROVISIONES 37.925.963
20209 PASIVO DIFERIDO 171.987.414
2020901 INGRESOS DIFERIDOS 133.152.631
2020902 PASIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 38.834.783
20210 OTROS PASIVOS NO CORRIENTES 252.864.411
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3 PATRIMONIO NETO

6.170.341

301 CAPITAL 1.480.754.133
30101 CAPITAL SUSCRITO O ASIGNADO 1.482.433.177
30102 (-) CAPITAL SUSCRITO NO PAGADO, ACCIONES EN TESORERIA (1.679.445)
302 APORTES DE SOCIOS O ACCIONISTAS PARA FUTURA CAPITALIZACION 903.432.326
303 PRIMA POR EMISION PRIMARIA DE ACCIONES 7.532.928
304 RESERVAS 394.043.911
30401 RESERVA LEGAL 197.176.663
30402 RESERVAS FACULTATIVAY ESTATUTARIA 196.867.248
305 OTROS RESULTADOS INTEGRALES 288.693.873
30501 SUPERAVIT DE ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA 3.905.060
30502 SUPERAVIT POR REVALUACION DE PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO 219.395.266
30503 SUPERAVIT POR REVALUACION DE ACTIVOS INTANGIBLES 11.566.151
30504 OTROS SUPERAVIT POR REVALUACION 53.827.395

306 RESULTADOS ACUMULADOS 1.265.093.405
30601 GANACIAS ACUMULADAS 1.202.342.196
30602 (-) PERDIDAS ACUMULADAS (562.128.461)
30603 RESULTADOS ACUMULADOS PROVENIENTES DE LA ADOPCION POR

PRIMERA VEZ DE LAS NIIF 306.656.927
30604 RESERVA DE CAPITAL 179.680.591
30605 RESERVA POR DONACIONES 420.759
30606 RESERVA POR VALUACION 117.155.379
30607 SUPERAVIT POR REVALUACION DE INVERSIONES 20.966.013
307 RESULTADOS DEL EJERCICIO 399.051.099
30701 GANANCIA NETA DEL PERIODO 644.130.058
30702 (-) PERDIDA NETA DEL PERIODO (245.117.228)
NRO CIAS 5.995
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Anexo No. 4

Encuesta

La presente encuesta forma parte de una investigacion nacional que realiza la UTPL con el
objetivo de identificar los factores que inciden en su forma de financiarse y consecuentemente
en la rentabilidad y crecimiento de las pymes. En ningin caso se solicitardn datos monetarios.
La mnformacién que se proporcione sera codificada y tratada con discrecionalidad. no se revelara
a que empresa corresponde cada respuesta. Cualquier inquietud o irregularidad en la aplicacién
de este instrumento reportarla a la cuenta jscortes@utpl.edu.ec

Datos generales:
- Numero de expediente de la MESE: .
- Nombre de empresario: (opclonal). ...

- Teléfono y cuenta de correo (opcional):. ...

1. Edad:
20a30afios 1( ) 31adlafos 2( ) 41asd0afios 3( )
De 51 a 60 afios 4( ) mas de 60 afios 5( ) Nocontestd 6 ( )

2. Género:
Femenino 1( ) Masculino 2( )

3. Su experiencia profesional se basa en:

Conocimiento empirico 1( ) Experiencia en otros trabajos 4( )
Formacion universitaria 3( ) Oftras: jCuales?. ... ...
4. Cargo:

Propietariola 1( ) Gerente/la2( ) Contador/a3( ) Otro 4( )

5. Experiencia relacionada al cargo:
De 1 a 3 afios 1 ) De4ad afios 2( )De7a 10 afios 3 )
Mas de 10 anos 40 )

6. ¢El sector de las Pymes a nivel nacional ha crecido en los altimos afios?
Totalmente de acuerdo 1( ) De acuerdo 3( )

Algo en desacuerdo 2( ) Totalmente en desacuerdo a0 )

7. ¢las fuentes de financiamiento que existen en el mercado benefician y son suficientes

para las Pymes?

XiX



Totalmente de acuerdo 1( ) De acuerdo 2()

Algo en desacuerdo 3( ) Totalmente en desacuerdo 4 )

iLas regulaciones del Banco Central, en cuanto a tasas de interés son favorables para la
Pymes del Ecuador?
Totalmente de acuerdo 1( ) De acuerdo 2()

Algo en desacuerdo 3( ) Totalmente en desacuerdo 4 )

De su experiencia. iEn qué tipo de institucion financiera existe mayor viabilidad de
acceso al crédito?
Banca publica 1( ) Banca privada 2( )

Cooperativas de ahorro y créditc 3( ) Mutualistas 40 )

. ¢El plazo de los créditos que otorgan las instituciones financieras es suficiente para lograr

las metas de desarrollo de las pymes?

Definitivamentesi 1 ( ) Talvezsi 2( )Talvezno 3( ) Definitivamente no 4( )

. ¢El monto de los creditos que otorgan las instituciones financieras es suficiente para

cubrir las necesidades de financiamiento de las pymes?

. Los requisitos solicitados por las instituciones financieras son:

Muy Accesibles 1( ) Medianamente Accesibles 2( )

Poco accesibles 3( )lnaccesibles 4( )

. El tiempo de adjudicacion del crédito es:

Muy Rapido 1( )Rapido2( ) Lento 3( )MuyLento 4( )

_&Cual cree que sea el mejor tipo de financiamiento para las Pymes? Valore de 1 a 3,

siendo 1 el de mayor relevancia.
Capital social (aportaciones de socios) ()
Deuda (prestamos bancarios, proveedores, otros). ()

Utilidades retenidas ( )
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20.

21

22.

23.

24.

- ¢Eluso de herramientas y/o técnicas financieras ayudan a tomar decisiones adecuadas a

las Pymes?
Totalmente de acuerdo 1( ) De acuerdo 2()
Algo en desacuerdo 3( ) Totalmente en desacuerdo 4 )

. ¢, Cuanto tiempao lleva trabajando en la empresa?

De1adafos 1( ) 4ab6afios 2( ) Tal10afos 3( )Masde10afios 4( )

. ¢, Cuantas empresas existen en el sector productivo al que su empresa pertenece?

Menosde50 1( ) 51a100 2( ) 101a3003( ) 301a600 4( ) De
601 a 900 5( )De91a1000 6( ) Masde1000 7( ) NolosabeB( )

. &.5Su empresa tiene ventajas en relacion a la competencia?

Si 1( ) No 2( ) Nolosabe 3 )

¢ Cual es la mayor ventaja que tiene su empresa con respecto a la competencia?

& Considera que la gestion financiera o analisis financiero del desemperfio de su empresa
es relevante para generar competitividad?

Definitivamente si 1( ) Talvezsi2( )Talvezno 3( ) Definitivamente no 4( )
¢ Considera que financiar con deuda parte de los activos o bienes con los que trabaja la
empresa es benéfico?

Definitivamente si 1( ) Talvezsi2( )Talvezno 3{ ) Definitivamente no 4( )

45U empresa ha tomado deuda para algun objetivo especifico?
Si 1( ) No 2( )

& Con qué frecuencia su empresa toma deuda?

Habitualmente 1( ) No habitual 2( ) Nuncatomacredito 3( )

& Clue nivel de deuda lo considera optimo para su empresa o para las pymes en general?
Del 0%al30% 1( ) 31%al40% 2( ) 41%al50% 3( )51% al60% 4( )
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25.

26.

27.

28.

29.

30.

31. ;5Su empresa utiliza herramientas financieras para gestionar y tomar decisiones?

Del 61% al 70% 5( ) 71%al80% 6( ) mas del 80% 7( )

¢ Considera que la reinversion de las utilidades es positiva para el crecimiento de las

pymes?
Definitivamentesi 1( ) Talvezsi2( )Talvezno 3( ) Definitivamente no 4( )

Cuando su empresa obtiene utilidades la tendencia es:

Repartirlas alos socios 1( ) Reinvertirlas 2 ( ) Repartirlas y retenerlas 3 ( )

¢5Su empresa se financia en el corto plazo a traves de proveedores?
Constantemente 1 ( ) Conciertafrecuencia 2( )

Algunas veces 3( ) Raramenteonunca 4 ( )

£5SU empresa se financia a través de préstamos realizados a instituciones financieras?
Si 1( ) No 2( )

¢,Cuales son las fuentes de financiamiento que tiene su empresa? Valore de 1 a 7, siendo

1 el de mayor relevancia.
Fondos propios

Reinversion de utilidades
Credito en el sistema financiero
Proveedores

Bonos (Pagarés)

P e e e
e e et e e

Emisidn de acciones

¢ El financiamiento externo de su empresa esta destinado a? Valore de 1 a 5, siendo 1 el

de mayor relevancia.
Capital de trabajo

Pago a proveedores

)
C )
Compra de activos fijos [
Inversion en investigacion desarrollo ( )

C )

Mantener en equilibrio la estructura de capital de empresa
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32

33.

34.

35.

Si 1() No 2()

Seleccione los tipos de herramientas financieras que le son mas familiares en su
empresa. Puede escoger mas de uno o todos incluso.

Presupuesto ( ) Flujode caja( ) Ratios Financieros ( )

Analisis vertical v horizontal ( ) Balances proforma ( ) Control de inventarios( )

VAN, TIR, RC/B, PRC ( ) Costo Medio de Capital ()

sCon que frecuencia recurre a la informacion financiera como base para gestionar la
empresa?

Diario 1( ) Semanal 2( ) Quincenal 3( ) Mensual 40 )

&El uso de herramientas financieras le han ayudado a mejorar el desempefo de la
empresa?

Definitivamentesi1( ) Talvezsi2( )Talvezno3( ) Definitivamente no 4( )

Desde su punto de vista ¢ Cuales son los factores que han influido para que las Pymes

limiten el uso de financiamiento externo? Evallue cada uno de los siguientes aspectos.

Aspecto En definitiva | Creo que | Creo En
Si Si que No | definitiva
No

El costo del financiamiento (tasas

de interes)

Dificultad en reunir regquisitos

documentales

Dificultad en reunir requisitos
financieros (nivel de ventas,

capital aportado, etc.)

Dificultad en aportar garantias

Incertidumbre sobre el
crecimiento de la economia

nacional

Incertidumbre sobre el sector
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praductivo de la empresa

Prefieren estar con  bajo

endeudamiento

36. i Considera que el financiamiento externo mejora o mejoraria la rentabilidad de su
empresa?

Definitivamentesi 1( ) Talvezsi2( )Talvezno 3( ) Definitivamente no 4( )
37. ¢ Considera que el financiamiento externo es una carga de intereses para la

empresa que limita su crecimiento?

Definitivamentesi 1( ) Talvezsi2( )Talvezno 3( ) Definitivamente no 4( )
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