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RESUMEN

En el presente trabajo de investigacion se analizo la rentabilidad y la generacion de valor
economico agregado en las industrias manufactureras que pertenecen a los sectores
econdémicos dentro del CIIU 105, 107 y 108, de la Regién 7 del Ecuador. Se utilizaron
fuentes de informacién bibliogréficas para construir el marco conceptual de sustento; con
la informacién historica contable proporcionada por la Superintendencia de Compainiias y
Valores, se ajustaron los estados financieros de las empresas, para adaptarlos a las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF); seguidamente en el andlisis
financiero se estimé los indices ROE, ROA y EVA y su correlacién aplicando el coeficiente
de Pearson; en el trabajo de campo se aplicaron encuestas a diez empresarios de los
sectores C105, C107 y C108 para recoger informacion cualitativa y cuantitativa de sus
empresas; los resultados de la investigacion, permitieron establecer conclusiones y
recomendaciones para que desde la academia se continte profundizando y socializando
los estudios sobre ésta tematica, con el fin de promover la implementacion de politicas

publicas que faciliten a los empresarios maximizar el retorno de sus inversiones.

PALABRAS CLAVES: Rentabilidad, valor econémico agregado, indicadores financieros



ABSTRACT

This research analyzes profitability and added economic value generation in manufacturing
industries that belong to economic sectors ClIU 105, 107 and 108, of Region 7 of Ecuador.
Bibliographic information sources were used to do a conceptual framework of sustenance;
with historical accounting information provided by Superintendency of Companies and
Securities, were made adjustments in financial statements of companies to adapt
International Financial Reporting Standards (NIIF). Then as part of financial analysis, were
estimated ROE, ROA y EVA and their correlation, applying Pearson coefficient. In field
work, surveys were applied to ten entrepreneurs of C105, C107 and C108 to collect
qualitative and quantitative information of their companies; The results of this research
allowed to obtain conclusions and recommendations so that the university continues
studying and socializing studies about this subject, in order to promote implementation of

policies that facilitate entrepreneurs maximize their investment’s return.

KEYWORDS: Profitability, aggregate economic value, financial indicators



INTRODUCCION

En el andlisis financiero tradicional los empresarios analizan principalmente la utilidad
periddica que les reportan sus inversiones, calculando los indicadores financieros como la
rentabilidad del capital (ROE) y del activo (ROA); sin embargo frente a la necesidad de
valorar las empresas, han surgido nuevos métodos de valoracion, entre los mas
destacados estd el Valor Econdémico Agregado (EVA) que permite determinar la
productividad de todos los factores utilizados en el desarrollo de la actividad empresarial.
Por tanto, para las empresas es crucial lograr identificar el valor creado en un periodo
determinado, siempre y cuando la rentabilidad generada, supere el costo de oportunidad

de los accionistas.

Bajo este contexto, es importante tomar en consideracién en el manejo de las empresas
en Ecuador, puesto que el pais es considerado como subdesarrollado, entre otros motivos,
por el deficiente desarrollo de su industria manufacturera, que presenta productos
tradicionales carentes de innovacién y desarrollo, siendo el desempefio de esta industria

poco significativo en la economia nacional (Horna et al., 2009).

De manera general, en las industrias manufactureras de la Region 7 del Ecuador,
especificamente en los sectores C105, 106 y 108, la construccion y analisis del EVA, es
un tema lejano, que no se aplica a sus empresas, y accesible Unicamente a gente
especializada en finanzas. Por lo que la necesidad de incorporar este tipo de analisis en
las empresas es de gran importancia para tomar mejores decisiones e incrementar los

niveles de productividad y ganancia en las empresas.

Los sectores econdmicos C105, 107 y 108 representan el 2.9% del total de las empresas
del Ecuador, esto equivale a 24 industrias, las mismas que se encuentran distribuidas en
las provincias del El Oro, donde se destacan las industrias dedicadas a la elaboracién de
alimentos para animales; y en Loja, por las industrias de produccion de lacteos y productos

alimenticios. No se registraron industrias en éstos sectores en Zamora Chinchipe.

Bajo este contexto, surge la presente investigacion con la que se pretende explicar la
relacion existente entre la rentabilidad y la creacién de valor econémico agregado del sector
industrial manufacturero (ClIU 105-107-108) de la Region 7 del Ecuador, para el periodo
2010-2014, a través de un estudio de campo, bibliografico y estadistico; asi como dar
respuesta a la hipétesis y pregunta:¢ Si las variaciones de las rentabilidades tienen relacion

significativa en la creacion de valor econdmico agregado EVA en las industrias
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manufactureras de los sectores CIIU 105, 107 y 108, de la Region 7 del Ecuador, en el
periodo 2010-20147>.

Para dar cumplimiento al objetivo principal y a la hip6tesis planteada, el presente trabajo
de investigacién se ha estructurado en tres capitulos. En el capitulo uno se aborda un
amplio marco tedrico que permite realizar una revision general sobre las empresas; su
definicion, estructura organizacional, clasificacién segun la actividad a la que pertenecen,
los bienes y servicios que ofrecen; asi como también los principales indicadores
financieros de rentabilidad y valor econémico agregado que se pueden analizar y estimar

para evaluar su desempefio.

En el capitulo dos se presentan y analizan los datos sobre las percepciones del trabajo de
campo, al encuestar a los ejecutivos financieros de las empresas que pertenecen a las
industrias de los sectores CIIU 105, 107 y 108, ademas se analizan los principales
indicadores financieros de rentabilidad y valor econdmico agregado Yy la correlacién entre

los mismos.

El capitulo tres contempla la discusion de los principales resultados del estudio
bibliografico, de campo y estadistico que finalmente permiten arribar a conclusiones y
recomendaciones enfocadas a fortalecer la industria de los sectores C105, C107 y C108
mediante politicas gubernamentales y acciones administrativas que incentiven a los

empresarios a continuar invirtiendo

Cabe resaltar que el estudio se sustentdé en el método de investigacion descriptiva-
correlacional porque se inicié aplicando una encuesta a los ejecutivos financieros, la
misma que permitio conocer que el 90% de los ejecutivos financieros de las empresas
manufactureras de la Regioén 7 contrata informes de auditoria externa; la totalidad de los
ejecutivos considera muy importante la informacion financiera que prepara el area contable
para la toma de decisiones; el 60% de los ejecutivos utiliza sistema de informacion
adicionales, la mayoria para las ventas y gestion de productos y para la gestion de cartera
de clientes y proveedores; y, finalmente, el 80% de los encuestados manifestd que generan
reportes de gestion financiera, principalmente usan indicadores de rentabilidad de activos
y rentabilidad sobre ventas, y en un porcentaje bajo rentabilidad de patrimonio. Luego con
la informacion que proporciond la Superintendencia de Compafias y Valores de los
registros histéricos contables de la industria manufacturera de los sectores de estudio en
la zona 7 durante los periodos 2010-2014, se construyeron los indices econémico-

financieros de rentabilidad ROA y ROE, y EVA. Finalmente, se realiz6 un analisis de
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correlacion aplicando el coeficiente de Pearson, para determinar la correlacion entre el

EVA, ROE y ROA, y si éstas tienen una relacion significativa.

Durante el desarrollo de la investigacion se presentaron varios inconvenientes con la
informacion de la Superintendencia de Compafiias y Valores, entre los que se destacan la
falta de informacion integral de las empresas, es decir, la informacién del balance general
solamente registraba valor en activo y patrimonio por los cuatros afio; y, en algunos casos
presentaban gastos y no ingresos, en otro casos no registraban estado de resultados. Por
lo tanto, el promedio resultante de los sectores se ve afectado con algunas empresas que

generaban elevadas utilidades y otras con pérdidas significativas.



CAPITULO |
LA INDUSTRIA MANUFACTURERA Y LOS SISTEMAS DE
INFORMACION CONTABLE-FINANCIERA



La industria manufacturera, es una importante fuente de ingresos para la economia
ecuatoriana y un sector que genera numerosas fuentes de empleo. Asi mismo, genera
encadenamientos productivos hacia atrds y hacia delante, especificamente éste sector se
considera que constituye el eje central para el desarrollo econdmico y social de cualquier
pais, por su rol en la innovacién tecnoldgica, en la investigacion y en el desarrollo de las
actividades (Horna et al., 2009)

Ecuador no se ajusta a los hechos estilizados de crecimiento, y mas bien ha pasado de
una economia primaria, a una segunda etapa en la que el sector terciario o servicios ha
crecido en importancia, en tanto que el sector manufacturero ha quedado rezagado
(Jacome y King, 2013).

La actividad manufacturera en el afio 2013, aport6 el 12% al PIB total (BCE, 2013). Jacome
y King (2012), sostienen, en base a la encuesta de manufactura y mineria realizada el afio
2008 por el Instituto Nacional de Estadistica y Censo del Ecuador (INEC), que el valor de
la produccion de la industria manufacturera fue de $17,073 millones de délares. La
participacion relativa dentro de ese sector fue en primer lugar de la industria alimenticia con
el 42.6%, seguida por la industria de fabricacion de substancias y productos quimicos con
el 7.7%, y el resto de ramas industriales esta por debajo de esa cifra. De acuerdo a la
fuente citada, el valor agregado en ese afio fue de $5,903 millones de dodlares, que
represent6 el 34% del valor de la produccién, y la generacién de empleo para ese periodo

fue de 170,302 personas ocupadas.

Sin embargo, aunque las industrias y pequefias y medianas industrias (Pymes) son
relevantes en la economia ecuatoriana, en el plano micro empresarial interno de gestion
de compainiias, la evidencia empirica sefiala que sélo dos de cada diez gerentes utiliza la
informacion contable en su toma de decisiones. La racionalidad econ6mica de los gerentes
en su toma de decisiones no utiliza la informacion contable o de gestion. La mayoria de
ellos sustenta sus decisiones en las fortalezas de su formacion académica previa. Asi por
ejemplo si el directivo es ingeniero agronomo, sus decisiones se orientan hacia la
produccion; un ingeniero de sistemas en cambio lo hara hacia el disefio de operaciones y

un contable tratara de cuantificar el impacto en los balances.

Aspectos claves como la rentabilidad, ha tenido un tratamiento estatico, alejado de la toma
de decisiones, y forma parte de las cuentas anuales como un anexo a la memoria

econdmica-financiera presentadas a los accionistas o junta directiva. En el mejor de los
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casos se relaciona como componente vinculado a los costos de produccién y de estructura

de las compafiias, como informes de administracion operativa o para hacer planes futuros.

De la evidencia histérica relacionada con la existencia de estudios previos sobre aspectos
contables y financieros de las empresas industriales de la Region 7 del Ecuador, se puede
afirmar que en las décadas de los afios 70 y 80 del siglo anterior, instituciones como
PREDESUR y el Banco Central del Ecuador sucursal Loja, publicaron investigaciones
sobre directorios de empresas industriales e informacién sobre variables de depdsitos

monetarios, préstamos concedidos, etc.

Mas adelante en el afio 1994, el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos, publicé un
documento llamado “Cifrando y descifrando Loja”, donde se estudiaron variables
econdmicas, sociales y en menor medida cifras financieras. Las investigaciones del area
empresarial de las universidades locales, hasta la actualidad se centran en aspectos
especificos de las empresas: planes de mercadeo, andlisis de gestion, auditorias, planes
estratégicos, y en menor medida en sistemas de informacién sobre costeo, etc. De otra
parte los gremios industriales y comerciales como las camaras de comercio, cAmaras de
industriales tanto de Loja, Machala y Zamora, no realizan estudios sobre temas
econodmicos o financieros. Los estudios que realizan las entidades nacionales como la
Superintendencia de Bancos o de Compaifiias, lo hacen a nivel global del Ecuador, y en el

mejor de los casos con desagregaciones a nivel de Region.

Para tratar de llenar la falta de informacion financiera especializada a nivel empresarial, se
plantea la investigacion sobre rentabilidad y valor econémico agregado en la Region 7 del
Ecuador, en la busqueda de generar documentacion que les permita a los directivos tener

una referencia para el apoyo en sus decisiones.

1.1 Laempresacomo cadena de valor de flujos de procesos

En la actualidad las empresas son una fuente de ingresos para la economia de los paises;
y, constituyen uno de los pilares fundamentales de la actividad econémica, y crecimiento
de un pais, considerando que las empresas generan empleo y producciéon. No se puede
concebir una sociedad sin empresas, pocas son las actividades que se realizan que no

estén relacionadas a éstas (Gonzéalez, 2012).

La esencia de una empresa es la produccion y comercializacién de bienes y servicios para

satisfacer las necesidades de las personas, esto genera una interaccién entre el productor
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y el consumidor, que genera beneficios tanto para el proveedor del servicio como para el
cliente, el primero percibir4 una renta sobre el servicio brindado mientras que el segundo

podra satisfacer sus necesidades contribuyendo a mejorar su calidad de vida.

Gonzélez (2012), define a la empresa como “la unidad econdémica que retne una serie de
factores de produccion: recursos materiales e inmateriales, humanos y financieros, que
organiza y gestiona conforme a su entorno para producir bienes y servicios, y que vende a
otras empresas a las familias o a las administraciones publicas, lo que permite alcanzar

sus fines y objetivos, donde el principal es el beneficio o ganancia”. (p.29)

Asi mismo, este autor sefiala que los objetivos que perciben las empresas son:

e Econdmicos: beneficio, rentabilidad y dividendos (remunerar con ellos a los
accionistas)

e Financieros: Liquidez, solvencia, Endeudamiento, capitalizacion etc.

e Técnicos: productividad, capacidad instalada, calidad, etc.

e Sociales: respeto ecolégico, imagen, etc.

e Crecimiento: participacion en el mercado tasa de crecimiento en las ventas, etc.

De acuerdo a las definiciones anteriores, se puede decir que las empresas son unidades
econémicas que producen bienes y servicios con la finalidad de obtener beneficios
econémicos de la misma. Es importante establecer los factores que intervienen en la
produccién ya que depende de ellos lograr sus objetivos, considerando a la rentabilidad

como uno de los objetivos mas importantes.

Los productos y servicios que ofrece al mercado.

Las empresas ofrecen al mercado tanto bienes tangibles como servicios. Por lo tanto,
toman decisiones de qué productos o servicios producir o comercializar, y como generar
una dindmica de aportacion de nuevas ideas que permita una renovacion continua de sus

productos (Huertas y Dominguez, 2008).

La eleccién de qué productos o servicios suministrar a los clientes, depende de la estrategia
competitiva que la empresa pretenda desarrollar, bien sea en diferenciacion o en liderazgo
en costos, con la finalidad de satisfacer las necesidades de los consumidores (Huertas y
Dominguez, 2008).



Clasificacién de las empresas

Existen varios criterios para clasificar las empresas. En la tabla 1 se observa la clasificacion

segun su criterio.

Tabla 1. Clasificacién de las empresas segun su criterio

Clasificacion Definicion

Por la actividad

Por el sector
gue pertenecen

Por el tamafio

Por la
econdémica

Por
constitucion
capital

Fuente: Espejo, 2011

al

funcién

la

de

Industriales:

Comerciales:

Servicio

Publicas:

Privadas:

Mixtas:

Pequefia empresa:

Mediana empresa:

Grande empresa:

Primarias:

Secundarias:

Terciarias:

Negocios
personales
individuales:

Sociedades
compafiias:

Elaborado por: Tatiana Sozoranga

produccion de bienes mediante la transformacion de
materias primas

adquisicion de bienes o productos, con el objeto de
comercializarlos

vender servicios o capacidad profesional,
productos intangibles

Pertenecen al estado y se dedican a prestar servicios a la
colectividad.

Pertenece a personas naturales o juridicas del sector
privado

es decir

Las empresas mixtas estan constituidas por aportes del
sector privado y sector privado.

Maneja escasos recursos econdomicos y humanos
inversiéon de capital es considerable y nUmero de personal
que labora se incrementa

Las inversiones son de mayor cuantia el personal que
posee es especializado por departamentos.

Son las empresas de explotacibn (minera, forestal,
productos del mar, etc.), las agropecuarias (agricultura y
ganaderia) y las de construccion.

Son aquellas empresas que se dedican a la transformacion
de materias primas. Ejemplos: empresas industriales.

Son las empresas dedicadas exclusivamente a la
prestacion de servicios

Se constituyen con un solo propietario.

Se constituyen con el aporte de capital de varias personas
naturales o juridicas

Otra clasificacion importante es la determinada por la Clasificacion Industrial Internacional

Uniforme de todas las Actividades Econdmicas (ClIU), la cual es una codificacién de

referencia de las actividades productivas, donde su propdsito principal es ofrecer un

conjunto de categorias de actividades que pueda utilizar para la reunion y difusién de datos

estadisticos de acuerdo con esas actividades (tabla 2) (Naciones Unidas , 2009).
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Tabla 2. Clasificacion CIUU

Agricultura, Ganaderia, Silvicultura Y Pesca.

Explotacion De Minas Y Canteras.

Industrias Manufactureras.

Suministro De Electricidad, Gas, Vapor Y Aire Acondicionado.
Distribucion De Agua

Construccion.

Comercio Al Por Mayor Y Al Por Menor; Reparacion De Vehiculos Automotores Y Motocicletas

I @ M m O O W >»

Transporte Y Almacenamiento.

Actividades De Alojamiento Y De Servicio De Comidas.

Informacion Y Comunicacion.

Actividades Financieras Y De Seguros.

Actividades Inmobiliarias.

Actividades Profesionales, Cientificas Y Técnicas.

Actividades De Servicios Administrativos Y De Apoyo.

Administracion Publica Y Defensa; Planes De Seguridad Social De Afiliacion Obligatoria
Ensefianza.

Actividades De Atencién De La Salud Humana Y De Asistencia Social.

O Vo z M AN

Artes, Entretenimiento Y Recreacion.
S Otras Actividades De Servicios.

Fuente: (Naciones Unidas , 2009)
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

En general, las CIUU es un estandar establecido a nivel internacional que permite agrupar
a las empresas de acuerdo a su actividad econdémica. En el caso ecuatoriano las CIUU son
utilizadas como criterio de contable para unificar informacién estadistica, siendo posible
recoger datos sobre las mismas en todas las entidades del estado como: Banco Central
del Ecuador, Servicio de Rentas Internas, el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos, y

Superintendencia de Compaiiias y Valores.

Industrias manufactureras.

Dentro de la clasificacibon de empresas, podemos considerar a las industrias
manufactureras como una fuente de produccibn econOmica, ya que mediante la
transformaciéon de materiales se obtiene productos con la finalidad de satisfacer

necesidades.
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Groove (2007), sefala que “la palabra manufactura se deriva de las palabras latinas manus
(mano) y factus (hacer); la combinacién de ambas significa hecho a mano, la mayor parte
de la factura moderna se lleva a cabo por medio de maquinaria automatizada y

computarizada que se supervisa manualmente” (p.2).

Asi mismo, el autor menciona que en el sentido econémico la manufactura es la
transformacion de los materiales en articulos de valor mayor por medio de una o mas
operaciones de procesamiento o ensamblado. La clave es que la manufactura agrega valor
al material cambiando su forma o materiales, o0 mediante combinar materiales distintos

también alterados” (p.4).

La manufactura agrupa varios procesos para obtener un producto, por lo tanto es
fundamental contar con la mano de obra adecuada, maquinaria, en el caso de ser
necesario, y la materia prima de acuerdo al tipo de producto que fabrique. Productos de las

industrias manufactureras de acuerdo a las categorias.

En la industria manufacturera los productos se dividen en dos clases: bienes de consumo
y bienes de capital. Los bienes de consumo son productos que los consumidores compran
en forma directa, como autos, computadoras, televisiones, productos alimenticios, etc.
Mientras que los bienes de capital son aquellos que adquieren otras compafiias para
producir bienes y servicios, como aviones, maquinaria y equipos para la construccion. La

tabla 3 muestra la clasificacién de industrias por actividad econémica.
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Tabla 3. Industrias especificas de las categorias, primaria, secundaria y terciaria.

Agricultura Aeroespacial Madera y muebles Banca Restaurantes
Canteras Alimentos Materiales para la | Bienes raices Salud y
procesados construccién cuidados
Forestales Aparatos de | Materiales Comercio al Seguros
consumo procesados mayoreo
Ganaderia Automotriz Metalurgia Basica Comercio al | Servicios
menudeo Financieros
Mineria Bebidas Neumaticos y | Comunicaciones Transporte
Caucho
Pesca Computadoras Papel Educacién Turismo
Petréleo Construccion Plasticos Entrenamiento
Editorial Productos quimicos | Gobierno
Electronica Refinacion de  Hotel
petréleo
Equipos Textiles Informacion
Farmacéutica Vestido Legales
Generacion de | Vidrio, ceramicos Reparaciones y mantenimiento
energia

Fuente: (Groover, 2007)
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

La organizacion externa: el modelo de negocios.

Cuando se evallia una empresa, es importante conocer el modelo de negocios que aplica.
Wheelen y Hunger (2007), definen un modelo de negocios como el método que utiliza una
empresa para ganar dinero en el ambiente comercial actual, que incluye caracteristicas
estructurales y operativas claves de una empresa, como la forma en que gana sus ingresos

y obtiene sus beneficios.

Este autor sefiala cinco elementos que integran un modelo de negocios:

e A quién sirve

e Qué proporciona

e COmo gana dinero

e Como se diferencia y sostiene una ventaja competitiva

e CoOmo proporciona su producto o servicio.

El modelo mas sencillo implica proporcionar un bien o servicio que se pueda vender de
manera que los ingresos superen a los costos y gastos. Sin embargo, existen diversos
ejemplos de modelos de negocios complicados, tales como: Modelo de soluciones para
clientes de IBM, que utiliza este modelo para ganar dinero mediante la venta de su destreza

para mejorar las operaciones de sus clientes, y mas no por sus productos, esto se conoce
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como modelo de consultoria. Otro ejemplo es el sistema de piramide de beneficios de
General Motors que basa su éxito en lograr que los clientes compren inicialmente en el
punto de entrada de precio bajo y margen reducido para luego moverlos hacia productos
de precio alto y margen elevado, donde la empresa gana dinero. Por su parte, el modelo
publicitario, se usa principalmente en la radio y la televisiébn comercial, cuyo fin es ofrecer
un producto basico gratis para hacer dinero en publicidad. En el modelo de eficiencia, en
cambio una empresa espera hasta que un producto se estandariza y después entra al
mercado con un producto de precio bajo y margen reducido que atrae el mercado masivo,
empresas como Wal-Mart, Dell y Southwest manejan este modelo. Finalmente, el modelo
de éxito, de algunas industrias, como la farmacéuticas y cinematografica, se enfoca en
realizar una inversion alta en pocos productos con retribuciones potenciales altas, sobre

todo si pueden ser protegidos por patentes (Wheelen y Hunger, 2007).

La organizacion interna: las areas de la empresa.

Entendemos por estructura organizacional a la distribucion, divisién, agrupacion y
coordinacion formal de las tareas en los diferentes puestos en la cadena administrativa y
operativa, donde las personas influyen en las relaciones y roles para el cumplimiento de
obligaciones y responsabilidades en la organizacién. Por otro lado, con una estructura
organizacional, una organizacion adquiere formay figura, con lo cual se pretende lograr los

objetivos, cumplir planes y efectuar los controles internos.

La organizacion interna de una empresa permite disefiar una estructura en la que queden
definidas las funciones que debe realizar cada persona que forme parte de la empresa, asi
como su respectiva autoridad y responsabilidad dentro de la misma. Ademas la
organizacion interna tiene como objetivo ordenar el conjunto de relaciones existentes entre

las diversas tareas y entre todas las areas funcionales de la empresa.

En la figura 1 se muestra como es la estructura de un organigrama tradicional y uno
moderno. En el primero, el cliente no cuenta, los empleados de contacto con el cliente son
los menos importantes, el staff es la maxima autoridad, la estructura no se define en funcién
de los procesos y es piramidal y con muchos niveles. Mientras, que el segundo, El cliente
es la maxima autoridad, los empleados de contacto con el cliente con los mas importantes,
el staff es un érgano de soporte, la estructura se elabora en funcién de los procesos y

tiende a ser plana y con el menos namero de niveles (Flores, 2010)
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Organigrama tradicional Organigrama moderno

Clientes

Clientes

Figura 1. Tipos de organigramas
Fuente: Flores, 2010
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Cadena de valor.

Segun Medina (2005), la cadena de valor “es una sucesion de acciones realizadas con el
objetivo de instalar y valorizar un producto o servicio exitoso en un mercado, mediante un
planteamiento econémico viable. La misma es una herramienta de gerencia estratégica

muy preciada, en la medida que actlda en el posicionamiento de un producto o servicio.

Para que una empresa genere valor en cada una de las actividades que realiza es
importante que los factores internos estén estructurados de una manera eficiente, y asi

cumplir con los objetivos propuestos.

En la definicion de la cadena de valor, se consideran los diferentes procesos y/o
actividades. Los procesos se definen de acuerdo con la similitud de actividades que cada
uno agrupa, y su efecto en el valor que a cada uno asigna el cliente, sin perder de vista
gue el valor total de la cadena es de gran interés para el administrador en la toma de

decisiones, y para el accionista en cuanto al valor de su inversion (Ramirez, 2008, p.117).

La cadena de valor permite descomponer y distinguir a cada una de las actividades que
una empresa realiza al momento de elaborar un producto, siendo esta la manera mas l6gica
de diferenciar y relacionar cada una de las actividades que se llevan a cabo dentro de una
empresa. Ademas permite determinar cudles son las actividades que generan mas valor a
la empresa y los costos que se emplea en cada actividad. La figura 2 muestra el diagrama

de una cadena de valor.
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Logistica para el

Desarrollo de Servicio al
productos cumplimiento de Cliente
una demanda
Procesos de soporte
Planeacion Administracion Direccion

Figura 2. Diagrama de una cadena de valor
Fuente: Ramirez, 2008
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Resumiendo, la cadena de valor tiene tres objetivos (Medina, 2005):

e Mejorar los servicios
e Reducir los costes

e Crear valor

1.2 Los sistemas de informacion para la gestion empresarial

Las empresas manufactureras llevan a cabo una serie de actividades para producir,
considerando la cantidad de procesos se debe establecer sistemas de informacion, es decir
contar con la tecnologia necesaria para manejar eficientemente los recursos de la empresa

y simplificar el trabajo.

La tecnologia es un factor esencial del progreso econémico, y también un elemento critico
de la competitividad industria. Asi mismo, constituye uno de los pilares fundamentales
sobre los que se apoya la rentabilidad y el crecimiento de las empresas, y por tanto, resulta
una condicién esencial para su conservacion y perpetuidad. A través de su uso se logran
importantes mejoras, pues automatizan los procesos operativos de las empresas,
proporcionan informacién de apoyo al proceso de toma de decisiones, y lo que es mas
importante, facilitan el logro de ventajas competitivas a través de su implantacion en las

empresas (Cohen Karen & Asin Lares, 2000, p.4).

El autor del parrafo anterior hace referencia que dentro de los sistemas de informacion, la

tecnologia juega un rol fundamental, ya que con los avances de la informatica y las técnicas
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de informacién que cada vez se actualizan garantizan a las empresas eficiencia en el
procesamiento y andlisis de la informacién el cual proporcionard facilidad y criterios
practicos en la toma de decisiones.

Existen varios tipos sistemas de informacion entre ellos podemos puntualizar los sistemas

de informacién contable como base para la toma de decisiones.

La informacién financiera o contable es considerada como un pilar o base fundamental en
la empresa. “La informacion contable constituye un cauce a través del cual se trasmite la
imagen de la empresa a los usuarios. Proporciona un conocimiento de la unidad
econémica, a través de cuantos documentos la constituyen, necesario para adoptar
decisiones sobre la misma, tanto desde su ambito interno como externo” (Gonzalez, 2001,
p.35).

La informacién contable tiene los siguientes objetivos (Baena, 2010):

e Conocer y demostrar los recursos controlados por un ente econdmico, las
obligaciones que tenga de transferir recursos a otros a otros entes.

e Predecir flujos de efectivo

e Tomar decisiones en materia de inversiones y crédito

e Evaluar la gestién de los administradores del ente econémico

e Ejercer control sobre las operaciones del ente econémico

¢ Fundamentar la determinacion de cargas tributarias, precios y tarifas.

¢ Ayudar a la conformacion de la informacion estadistica nacional

e Contribuir a la evaluacion del beneficio o impacto social que la actividad econémica

de un ente representante para la comunidad.
Dentro de la informacién contable se considera dos estados financieros como los mas

utilizados para la aplicacion de indicadores que son: balance general y Estados de

resultados.

El balance general o estado de situacién patrimonial.
El balance general o estado de situacion patrimonial es el documento que describe la suma
y la composicién del patrimonio en un momento especifico. El principal objetivo es

presentar informacion atil para el analisis financiero de la empresa (Brunetti et al., 2004).

17



El Balance general se compone de dos seccion, la primera describe los activos de la
empresa, Yy la segunda resume los pasivos y capital contable.

El estado de resultados integral.

El estado de resultados muestra los efectos de las operaciones de un ente econémico y su
resultado final en forma de un beneficio o0 una pérdida. El estado de resultados modifica el

capital contable del ente econémico en el estado de situacion financiera (Moreno, 2013).

Los objetivos del estado de resultados son: evaluar la rentabilidad de la empresa; estimar
el potencial de crédito; estimar la cantidad, el tiempo y la certidumbre de un flujo de efectivo;
evaluar el desempefio de la empresa; medir riesgos; y, repartir dividendos. Es decir buscan
medir los niveles de rentabilidad de la empresa, con la finalidad de garantizar una 6ptima
distribucion de los dividendos, entre los accionistas, su estructura se puede observar en la
tabla 4.

Tabla 4. Estructura del estado de resultados
- Ventas o ingresos |

Costo de ventas
= | Utilidad Bruta
- Gastos de operacion
Utilidad operacional
Ingresos no operacionales
Gastos no operacionales
Ingresos no operacionales
Gastos no operacionales
Utilidad antes de impuestos
Impuesto a la renta
Utilidad del Ejercicio

Fuente: Baena Toro , 2010
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

L I L | IR ||

1.3 Indicadores financieros de rentabilidad o productividad

Dado que el objetivo principal de toda empresa sea de tipo Industrial, comercial o de
servicios, es lograr el rendimiento financiero se torna de gran interés conocer cuales son
las operaciones que permiten obtener resultados acerca de la situacion econémica de una

empresa en un periodo determinado. Por este motivo el uso de indicadores financieros es
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importante para conocer el desempefio de la empresa y con base a éstos tomar decisiones

fundamentales para la misma.

La razon o indicador es la expresion cuantitativa del desarrollo, actividad o comportamiento
de toda la organizacion. Es la operacion matemética entre dos cantidades tomadas de los
estados financieros (balance general y estado de resultados) para llevar a cabo un cabo

un estudio o andlisis de las finanzas de una empresa.

Segun Baena (2010, pl121), los indicadores financieros se clasifican en: liquidez;
endeudamiento; actividad, eficiencia o rotacion; rentabilidad; mercado sistema de valor
agregado o de valor . En la tabla 5 se observan algunos indicadores de rentabilidad y sus

respectivas férmulas.

Tabla 5. Indicadores o razones de rentabilidad

Indicador Razén Férmula ‘
i | I i6 -
Capggldad de la empresa en la generacién Margen Utilidad Bruta
Margen de de utilidades antes de los gastos de _ 100
utilidad bruta administrativos y ventas, otros ingresos y

. utilidad bruta  Ventas netas
egresos e impuestos.

indica si el negocio es o no lucrativo,
Margen de la

- independientemente de ingresos y Margen de Utilidad operacional
utilidad L .
. egresos generados por actividades no utilidad = —  — x100
operacional ; . L .
directamente relacionadas al objetivo operacional Ventas netas
Mide la rentabili la empr .
Margen de la de a} entab Qad delae .p (??a Margen de Utilidad Neta
- después de realizar la apropiacion de los -
utilidad neta . o utlidad = —x100
impuestos o carga contribuida del estado.
neta ventas
Rendimiento del . . - -
. Muestra la capacidad del activo en la Rendimiento  Utilidad neta
activo total L, .
generacion de utilidades. del = x100

activo total Activo total

Rendimiento del = Muestra la rentabilidad de la inversion de Rendimiento  Utilidad neta

patrimonio los socios o accionistas. del = —— x100
patrimonio Patrimonio
. . . Margen EBITDA
. Determina el flujo de caja generado por la 9
Margen de caja - de = x100
operacion de la empresa. .
caja Ventas netas

Fuente: Baena, 2010
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Asi mismo, este autor indica que la rentabilidad es el rendimiento valorado en unidades
monetarias, que la empresa obtiene a partir de la inversion de sus recursos (p.181). Si una
empresa presenta cifras negativas, esta atravesando una etapa de desacumulacion, la
misma que afectara toda su estructura al exigir mayores costos financieros, o un mayor

esfuerzo de los duefios. Si se quiere seguir manteniendo el negocio.
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El rendimiento total sobre los activos empleados (ROA Return on Assets).

Considerando que uno de los objetivos principales en las empresas es generar utilidades
para los accionistas, utilizando de manera eficiente los activos, podemos analizar el
Indicador del rendimiento total sobre los activos empleados (ROA). Este indicador “muestra
la capacidad del activo para generar utilidades” Las empresas deben lograr que estos
resultados sean positivos para demostrar estan utilizando de manera eficiente sus activos

para generar utilidades. (Baena, 2010, p.190).

La formula para el célculo es la siguiente:

Utilidad neta

Rendimiento del activo total (ROA) = - -
Activo total o activo bruto

El valor optimo del ROA es que el resultado sea mayor al coste dela deuda para que la
deuda sea rentable y, por tanto el apalancamiento financiero favorable. Se recomienda
aumentar el margen o la rotacion de activos, con la finalidad de obtener resultados
positivos. (Amat, 2010)

El rendimiento sobre el capital utilizado (ROE Return on Equity).

Otro indicador importante es el rendimiento sobre el capital utilizado (ROE). Baena (2010),
manifiesta que este indicador “muestra la rentabilidad de la inversion de los socios o
accionistas” (p.190). Desde el punto de vista de los accionistas, este indicador permite

determinar si la inversion tiene retorno, por lo cual es muy importante.
La formula para el célculo es la siguiente:

Utilidad neta

Rendimiento del Patrimonio (ROE) = Patrimonio

Estas variables permiten explicar las causas que hacen que la rentabilidad de patrimonio
mejore 0 empeore. El valor 6ptimo de la rentabilidad, es que el ROE, sea mayor que el
coste de oportunidad de los accionistas, para llegar a este valor optimo se recomienda
aumentar el margen o la rotacion y aumentar el uso de la deuda, si esta es rentable para
la empresa. (Amat , 2010,p.111)
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Larelacion entre rendimientos del activo (ROA) y el capital (ROE).

Estos indicadores nos reflejan la rentabilidad de la empresa. La diferencia entre el ROE y
el ROA se denomina efecto apalancamiento.

El efecto apalancamiento puede ser:

e Positivo: ROE es superior al ROA
e Nulo: cuando ambos ratios coinciden

e Negativo: ROE es inferior al ROA

Cuando el coste medio de la deuda sea inferior a la rentabilidad econémica (ROA), en este
caso, la financiacién de parte del activo con deuda ha posibilitado el crecimiento de la
rentabilidad financiera (ROE); cuando ambos ratios coinciden, sucede en el caso en que la
totalidad del activo se financie con fondos propios; en el caso de obtener resultados
negativos el coste medio de la deuda es superior a la rentabilidad econémica. (Martin,
2010)

1.4 El sistema de valor econémico agregado EVA (Economic Value Agreggatted) y

la creacion de valor financiero

Existen varios indicadores tradicionales para calcular el valor creado por las empresas
entre ellos se analizara el indicador EVA para determinar la creacion de valor en las

empresas.

La utilidad antes de intereses y después de impuestos (UAIDI).

Las utilidades de las actividades ordinarias antes de intereses y después de impuestos
(UAIDI) excluyen las utilidades extraordinarias para concentrarse en las que son
consecuencia de la actividad tipica de la empresa.

En el célculo del EVA se toman en cuenta Unicamente las utilidades ordinarias, puesto que
las extraordinarias pueden desvirtuar la evaluacion de la gestion porque no estan

relacionadas con la actividad ordinaria de la empresa (Amat, 1999).

21



Los activos netos.

El valor contable del activo es otra de las variables para el calculo del indicador EVA, se
obtiene a partir del valor de adquisicion de los activos una vez deducidas las
depreciaciones correspondientes. Esta variable esta directamente relacionada ya que se
puede considerar a activo neto como un recurso para generar valor. (Amat, 1999,p.55). La

férmula para el calculo se presenta en la tabla 6.

Tabla 6. Férmula del activo neto

Activos valor de adquisicion

- Amortizaciones del activo Fijo
+ Plusvalia producidas en los activos
- Minusvalias producidas en los activos
Financiamiento automadtica de proveedores, hacienda
- publicas, seguridad social
Activo neto (valor de mercado)

Fuente: Amat, 1999
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

El costo de capital promedio ponderado (CCPP) o WACC.
El costo promedio ponderado de capital es la tercera variable que se requiere para la
realizacion del calculo del EVA. Es el costo de oportunidad que los accionistas estan
soportando por el hecho de decidirse a invertir en la empresa.

La formula para el célculo es la siguiente (Amat, 2010):

K= Ynjxkj

Donde:
K = Costo de capital
n = Peso que presenta la fuente de financiacion “j” en relacion con el total del pasivo
k = Costo de la fuente de financiacion “j”

Existen algunas estrategias que permiten aumentar el EVA (Amat, 2010):

e Aumentar el rendimiento del Activo sin invertir mas
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e Aumentar las inversiones en los activos que rindan por encima del coste de
financiacion
¢ Reducir los activos que rindan por debajo del coste del pasivo

¢ Reducir el coste promedio de la financiacion

De esta manera se crea valor en una empresa cuando la rentabilidad generada supera al
costo de oportunidad de los accionistas, puesto que toda financiacion incluida el capital
social aportado por los accionistas y la autofinanciacion tienen un costo. Si el resultado es
positivo la empresa crea valor, por lo contrario si resulta negativo quiere decir que la

empresa esta destruyendo valor.

El valor econdmico agregado (EVA).

El EVA nos permite hacer un analisis mas profundo en relacion a los demés indicadores
financieros. Ademas pretende cubrir los huecos que dejan los demas indicadores (Amat,
1999, p.31), es por ello, que luego de hacer un analisis aplicando los respectivos
indicadores, el EVA nos permitird tener mas claridad con la rentabilidad que genere la

empresa y el valor que ésta ha mantenido durante un periodo.

Este indicador permitird valorar cualquier empresa, no sélo las que cotizan en bolsa,
ademas se puede aplicar a toda la empresa 0 para una de sus dependencias, ademas
permite considerar todos los costos que se producen en la empresa, como el costo de la
financiacién aportada por los accionistas; y, algo muy importante es que considera el riesgo

con el que opera la empresa.

El EVA podria definirse como el importe que quede una vez que se han deducido de los
ingresos la totalidad de los gastos, incluidos el costo de oportunidad del capital y los
impuestos. Por tanto, el EVA considera la productividad de todos los factores utilizados
para el desarrollar la actividad empresarial. En otras palabras, el EVA es lo que queda una
vez que se han atendido todos los gastos y satisfecho en rentabilidad minima esperada por
parte de los accionistas. En consecuencia, se crea valor en una empresa cuando la

rentabilidad generada supera el costo de oportunidad de los accionistas (Amat, 1999,p.32).

El valor econémico agregado es una herramienta que permite calcular y evaluar la riqueza

generada por la empresa teniendo, en cuenta el nivel de riesgo con que operan.

La férmula para el calculo del EVA es la siguiente:
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EVA = UAID — (VCA * CPC)

De lo anterior observamos que esta férmula considera tres variables:

e UAIDI= La utilidad antes de intereses y después de impuestos

= CA= Valor Contable del Activo
= (PC=Costo Promedio de Capital
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CAPITULO II
EL SECTOR INDUSTRIAL MANUFACTURERO DEL ECUADOR Y DE LA
REGION 7, SECTOR C105-C107-C108 DEL ECUADOR, LA RENTABILIDAD Y VALOR
ECONOMICO AGREGADO EVA



2.1 El contexto de laindustria manufacturera del Ecuador y de la Regidon 7

El sector manufacturero se conforma principalmente de microempresas, las mismas que
aportan el 1% del total de los ingresos operacionales, las grandes empresas que
representan el 10%, aportan el 80% en promedio al total de ventas del sector. Los puntos
de ubicacion donde méas se desarrollan las industrias son: Pichincha, Guayas, Azuay y
Manabi, las demés zonas que conforman el ecuador no representan valor significativo del
sector industrial. En los ultimos afios ha ocupado el cuarto lugar para la conformacion del
PIB en un promedio de 13.5%, durante el periodo 2000 — 2008 (Horna et al., 2009)

Segun los datos estadisticos de la Superintendencia de Compafiias y Valores, en el pais
existen 843.644 empresas en las cuales se encuentran: micro, pequefas, medianas y
grandes empresas. En la figura 3 se observa que el sector industrial manufacturero
representa el 8.1%, las mismas que se encuentran dispersas en las diferentes zonas del
pais (INEC, 2014).

3% 0%

m Servicios
m Comercio

m Agricultura, ganaderia,
silvicultura y pesca

m Industrias
Manufactureras

m Construccion

= Explotacién de minas y
Canteras

Figura 3. Estructura de las empresas ecuatorianas
Fuente: INEC
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Historia.

Entre los afios cincuenta y setenta araiz de la Tercera Revolucion Industrial en los grandes
paises del mundo el sector industrial crecié a pasos agigantados. Sin embargo, en paises
subdesarrollados como Ecuador, la industria no crecio de la misma forma (Horna et al.,
2009).
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En Ecuador durante esos afios se presentaron varios obstaculos que impidieron el
desarrollo industrial, los impuestos y la falta de tecnificacion y materias primas. Sin
embargo, la industria de alimentos y bebidas surgié para atender dos finalidades:
elaboracion de productos de exportacion y, sobre todo, atencion del consumo interno,
sobresaliendo la industria harinera, de grasas y aceites y la cervecera, pero tenian un fuerte
componente de importacién de materias primas y poca tecnificacion (CEPAL, 2013).

En la actualidad existen varios programas para incentivar la produccién. El Estado a través
del Plan Nacional del Buen Vivir (PNVB), ha planteado en el objetivo 10 del mismo, impulsar
la transformacién de la matriz productiva, con la finalidad de incrementar la contribucion al
PIB del sector manufacturero en 14.50% hasta el 2017 (PNBV, 2013). Segun datos del
Banco Central del Ecuador (BCE), al 2014 el aporte en el PIB del sector manufacturero fue
de 12.40%.

Con la finalidad de tener una mejer planificacion, en el pais se conformaron nueve zonas,
y por medio de las dependencias que controlan cada zona, llegar al Estado y ser participes
de los beneficios y obligaciones. La Zona de Planificacién 7 se ubica al sur del pais y esta
conformada por las provincias de El Oro, Loja y Zamora Chinchipe. Representa el 10,7%
del territorio ecuatoriano. Los principales sectores econémicos estan relacionados con la
agricultura, el camarén, la extraccion de minerales y el turismo. Los cultivos mas

importantes, son de banano, maiz duro seco, café y cacao (PNBV, 2013).

En el afio 2009, la zona 7 generd un valor agregado bruto de 5,8% a nivel nacional. Del
cual el sector industrial manufacturero genero apenas un 4.8%. Destacandose el sector de
servicios con un 74.7%, la industria se encuentra representada principalmente por: ingenios
de azucar, industrias de especierias, fabrica de balanceados, centros de faenamiento de
pollos, planteles avicolas, centros de acopio de café, pasteurizadoras de leche. (Secretria

Nacional de Planificacion y Desarrollo, 2016)

Con relacion a los sectores C105, C107, C108, en la Zona 7 se encuentran cierto namero

de empresas las mismas que se detallan en la tabla 7.

27



Tabla 7. Industrias Manufactureras en la zona 7

Sector Ecuador Total | Porcentaje
Loja | Zamora

C105 - Elaboracion de productos

lacteos 170 1 4 0 5 0,60%
C107 - Elaboracion de productos
alimenticios 570 5 7 0 12 1,45%
C108 - Elaboracion de alimentos para
animales 87 6 1 0 7 0,85%
Total 827 12 12 0 24 2,90%

Fuente: Ministerio de industrias y productividad

Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Existen un mayor nimero de empresas que pertenecen al sector C107 y se concentran en
la provincia de Loja, estas industrias representan el 1,45% de las industrias de todo el
Ecuador (tabla 10). El sector con menos concentracion es el C105 que cuenta con 5
industrias de las cuales 4 pertenecen la provincia de Loja y representan tan solo un 0,60%
del total de industrias ecuatorianas. El sector C107 retne 7 industrias que representan
0.85% del total nacional.

Base legal y tributaria.

Toda empresa sin importar el ambito en el que se desarrolle debe cumplir con las
disposiciones que establece la ley en temas societarios, tributarios y sanitarios. Por ello se
realiza un breve andlisis las disposiciones generales a las que estan sujetas las empresas

manufactureras.

1. Legislacion Tributaria
En legislacion tributaria se requiere a las empresas gestionar el Registro Unico de
Contribuyentes con el fin de que se conviertan en sujetos pasivos de la recaudacién
tributaria, en tanto que el sujeto activo lo constituye el Servicio de Rentas Internas (SRI),
segun el articulo 1 de la Ley del Registro Unico de Contribuyentes.

2. Legislacién laboral
Los principales cuerpos normativos en materia laboral son Ley de Seguridad Social,

Cddigo del Trabajo y Codigo Organico de la Produccion Comercio e Inversiones . Entre
las principales obligaciones laborales constan:
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e Afiliacion a la seguridad social IESS de todo el personal

e Cancelar y percibir como minimo el sueldo bésico (horas extras, décimo tercer
sueldo décimo cuarto sueldo, utilidades

e Fondos de reserva a partir del segundo afio

e Vacaciones

e Utilidades

3. Ordenanzas municipales — Ley Orgénica de la salud

En el articulo 129 de la ley organica de salud consta el cumplimiento de las normas de
vigilancia y control sanitario es obligatorio para todas las instituciones, organismos y
establecimientos publicos y privados que realicen actividades de produccion, importacion,
exportacion, almacenamiento, transporte, distribucion, comercializacion y expendio de

productos de uso y consumo humano.

Uno de los principales reglamento a los que las empresas manufactureras y procesadoras
de alimentos correspondientes al sector CIIU 105-107-108 estan sometidas son las Buenas

Practicas de Manufactura para plantas procesadoras de alimentos.

4. Reglamento de Buenas Practicas de Manufactura para plantas procesadoras

de alimentos.

Son los principios basicos y practicas generales de higiene en la manipulacién,
preparacion, elaboracion, envasado y almacenamiento de alimentos para consumo
humano, con el objeto de garantizar que los alimentos se fabriquen en condiciones
sanitarias adecuadas y se disminuyan los riesgos inherentes a la produccién. Se debe
verificar instalaciones; equipos y utensilios; personal; materias e insumos; operaciones de
produccion; envasado, etiquetado y empaquetado; almacenamiento, distribucion,
transporte y comercializacion; aseguramiento y control de calidad (Ley Organica de Salud,
2016)

5. Legislacién societaria
Segun el art.20 de la Ley de Compaiiias, las sociedades constituidas en el Ecuador,

sujetas a la vigilancia y control de la de Superintendencia de Compariias y Valores, deben

cumplir el primer cuatrimestre de cada afio, con las siguientes obligaciones:
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a) Copias autorizadas del balance general anual, del estado de la cuenta de pérdidas
y ganancias, asi como de las memorias e informes de los administradores y de los
organismos de fiscalizacion establecidos por la Ley;

b) La ndémina de administradores, representantes legales y socios o0 accionistas; vy,

c) Los demas datos que se contemplaren en el reglamento expedido por la
Superintendencia de Compafiias y Valores. (Ley de Compafiias , 2016,p.8)

Mercados y productos de los sectores C105, C107 y C108

La Zona 7 esta conformada por las provincias de Loja, El Oro y Zamora Chinchipe, posee
empresas manufactureras en las diferentes provincias, donde cada una de ellas
pertenecen a cierto sector industrial. Para el presente trabajo de investigacion se ha
considerado los siguientes sectores econdémicos: C105, C107 y C108, por lo cual se hara

un detalle de los productos que cada uno de éstos ofrece, como se observa en la tabla 8.

Tabla 8. Productos por sectores econémicos (C105-C107-C108)

C105: Elaboracion de C107: Elaboracion de productos C108: Elaboracion de alimentos
productos lacteos alimenticios para animales

Elaboracion y refinado de azucar de

Crema de leche

cafa
Elaboracién de patos a base de carne
Leche pasteurizada o pollo, congelados envasados,

enlatados o conservados

Mantequilla

Elaboracién de pizza L .
Elaboracién de alimentos

preparados para animales
domeésticos, como perros, gatos,
Actividades e descafeinado y tostado = Pajaros, peces, etc.
del café.

Queso fresco
Yogurt

Yogurt con pulpa

) Elaboraciébn de extractos vy
Manjar de leche preparados a base de té; infusiones

de hierbas
Queso mozzarella

Procesamiento de especias y

Leche de cabra -
condimentos preparados

Fuente: INEC
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Organizacion administrativa del sector C105.

Toda empresa tiene desarrollada su propia estructura administrativa que permite
determinar las relaciones que existen en una empresa, en cuanto a las funciones que se
lleva a cabo dentro de ella. Dentro de la zona 7, las industrias que pertenecen a los sectores

objetos de estudio son microempresas, y medianas y grandes industrias. La figura 4
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muestra un ejemplo de la estructura financiera de Ecolac, empresa dedicada a la
produccién de productos lacteos en la Provincia de Loja.

Autoridades
Universitarias

Gerente Ecolac

Asistente Financiero Contador
: : Linder de
Lider deca;%?dramlento Lider de produccion comercializacion y
ventas
Administradores centros | q L
de acopio Asistente de produccion
Proveedores de Choferes ReSpggsable A%)ggﬁzzi?é%e Bodegueros | Distribuidores
materias primas mantenimient P 9
o

Figura 4. Organigrama de ECOLAC
Fuente y Elaboracion: Ecolac

Otro ejemplo, de estructura organizacional se presenta en la figura 5 se muestra la
organizacion administrativa de una industria manufacturera dedicada a la elaboracion de
productos procesados de especias y condimentos preparados: laurel, tomillo, albahaca,
cilantro, comino, canela, pimienta, huez moscada, jengibre, sal de ajo, de apio, etc. La

misma pertenece al sector C107 ubicada en la ciudad de Loja.

Se observa la estructurada de la empresa y los niveles que existen dentro de ella. En este
caso la empresa considera que el nivel maximo es la junta de accionistas, seguidamente
el presidente, y el gerente general. Ademas existen departamentos por cada area que

mantiene la empresa.
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i@ Comisario

Gerente
General

Asistente de
Gerencia

Coordinador del i Comité
Sistema Integrado
de Gestion
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Jefe de Seguridad y
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Unidad
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Gerente de nuevas tecnologias
industriales, Construcciones Civiles
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Gerente de Gerente
produccion Administrativo

Area
comercial

Figura 5. Organizacién Administrativa ILE (Sector C107)
Fuente: ILE

2.2 Valor dela informacion contable y reportes generales del sector.

Para conocer la percepcion que tienen los ejecutivos de las industrias manufactureras en
los sectores C105, C107 y C108, con relacion a la informacion contable y el valor que le
dan a ésta informacion, se encuestd a 10 ejecutivos financieros de diferentes empresas

manufactureras de un total de 24 empresas que forman el sector.

Periodicidad de preparacion de los estados financieros.

Mediante la aplicacion de encuestas se obtuvo informacion de los ejecutivos financieros
sobre la periodicidad con la que generan informacion contable. La tabla 9 y figura 6, indican
que de los 10 ejecutivos financieros encuestados, 8 de ellos o el 80% generan la

informacion de forma mensual, mientras que el 10% genera informacion de forma anual y
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trimestral en ambos casos. Las frecuencias manifestadas son aceptables técnicamente
porgue todas proporcionan la informacion contable detallada para ser sujeto de analisis y
facilitan la toma de decisiones de los ejecutivos financieros; la alternativa que mas se
manifiesta es la frecuencia mensual, misma que es aceptable para evaluar el
comportamiento de la informacion contable. La ventaja de esta periodicidad, es que permite
analizar dinamismo econémico de la empresa y detectar en forma temprana posibles

deficiencias.

Tabla 9. Periodicidad de informacién contable

Frecuencia Frecuencia Porcentaje

Anual 1 10%
Semestral 0 0%
Trimestral 1 80%
Mensual 8 10%
Total 10 100%
Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga
" Anual
® Semestral
" Trimestral
*Mensual

Figura 6. Periodicidad de la informacién contable en porcentaje
Fuente: INEC
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Variables relevantes de informacion financiera.

Como se observa en la tabla 10 y figura 7 la variable de mas utilizacién es los cambios en
los ingresos de las ventas con un 100%; seguidamente la variable de movimientos de los
pasivos de los ultimos periodos que obtiene un 80% de atencidon; mientras que la variable

de las variaciones de costos y gastos reportan un interés del 70%; mientras que la variable
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con menos atencion es variaciones de capital y pago de impuestos y tributos. La variable
cambios en los ingresos y ventas que se considera la mas importante, refleja lo que se esta
percibiendo monetariamente sin descontar costos operativos, en este aspecto
primeramente se enfocan los ejecutivos financieros que les interesa de primera mano
monitorear el flujo y variacion de los ingresos por ventas, otra variable importante que
ponen la atencion los ejecutivos financieros es el movimiento de los pasivos, lo cual implica
estar atento a las obligaciones provenientes de pagos y deudas pendientes manteniendo

su acceso a posibles créditos con instituciones financieras y proveedores de insumos.

Tabla 10. Variables relevantes de informacion financiera

VEUELIES Frecuencia Porcentaje

Los cambios en los ingresos de las 10

ventas 100%
Las variaciones de los costos y gastos 9 90%
Movimientos de los pasivos de los

i~ . P 5 50%
Gltimos periodos

Movimien I iv I

\ 9 e tqs de los activos de los 3 30%
ultimos periodos

Varlfiqones dgl capital y patrimonio de 1 10%
los ultimos periodos

Pagos de impuestos y tributos 1 10%
Total de empleados 10 100,00%

Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

Los cambios Las Movimientos Movimientos Variaciones Pagos de
en los variaciones de de los pasivos de los activos del capital y  impuestos y
ingresos de  los costosy de los Ultimos de los Gltimos patrimonio de tributos
las ventas gastos periodos periodos los dltimos
periodos

Figura 7. Variables relevantes de informacion financiera
Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga
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Evaluaciones de auditoria externa.

Solamente el 10% de las industrias mantienen contratos con firmas auditoras externas para
que certifiquen la validez, coherencia e integridad de los estados financieros y un amplio
90% los mantiene con la validacion que realizan sus contadores como lo indica la tabla 11

y figura 8.

La Unica empresa que realiza informe de auditoria, indicé el nombre que HBL consultores
es la empresa auditora que lleva acabo dicho informe, la misma que se encuentra ubicada
en la ciudad de Guayaquil. Por tanto, se concluye que las empresas estudiadas estan
siendo deficientes en el control de las mismas puesto que en general no realizan informes
de auditoria externa, necesarios para contar con un estricto control de los recursos

econdémicos que maneja la empresa.

Tabla 11. Presentacién de informes de auditoria externa

Opcién Frecuencia Porcentaje

Si 1 10%
No 9 90%
Total 10 100%

Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

uSi "No

Figura 8. Informes de auditoria externa
Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga
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Importancia de la informacién financiera.

De los ejecutivos financieros que fueron entrevistados se logré conocer que tan importante

es para ellos la informacién financiera que prepara el area contable, los resultados se
muestran en la tabla 12 y figura 9. Todos los ejecutivos financieros consideran que la

informacion financiera- econdmica presentada por el area contable es muy importante, ya

gque se la requiere para la toma de decisiones; sin disponer de informacién financiera la

empresa estaria operando sin horizonte, sin contar con insumos que permitan observar y

controlar las operaciones econdmicas que realiza la empresa, los Estados Financieros son

el reflejo o la radiografia que muestra el reporte de los movimientos econdémicos

procedentes de la actividad comercial que brinda la empresa.

Tabla 12.

Importancia de la informacion financiera

Opcién Frecuencia Porcentaje

' Sinimportancia importancia

0%

Poco importante

0%

Importante 0 0%
Muy importante 10 100%
Total 10 100%

Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

0%_ 0% 0%

® Sin importancia

® Poco importante

= Importante

® Muy importante

Figura 9. Informes de auditoria externa
Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga
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Sistemas de informacion adicional.

Es importante conocer si los ejecutivos financieros de las empresas manufactureras
cuentan con otros sistemas de informacion interna adicionales a los sistemas de
informacion contable, para el desarrollo de sus actividades. Como se observa en la tabla
13y figura 10, el 60% de los ejecutivos financieros indicaron que no mantienen sistemas
adicionales, y el 40% indicaron que si tienen sistemas de informacion adicionales. Si bien
no es indispensable el contar con otros sistemas de informacion adicionales que permitan
fortalecer las bases de datos, sin embargo estos contribuyen a contar con detalles
adicionales que contribuyan a mantener una informacion sélida y con un mayor grado de

especificidad.

Tabla 13. Variables relevantes de informacion financiera

Opcién Frecuencia Porcentaje

Si 4 40%
No 6 60%
Total 10 100%

Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

ugi ¥No

Figura 10. Sistemas de informacién adicionales
Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Tipos de sistemas de informacion.

Del 40% de encuestados que realizan otros sistemas de informacion, los tipos de sistemas
de informacién que mantienen segun la tabla 14 y figura 11 son la variable sistemas de
ventas y gestion los més utilizados por los ejecutivos financieros de las industrias
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encuestadas, con el 25% en ambos casos. En tanto que otros sistemas tales como: costeo
de productos, control de activos fijos o propiedad, planta y equipo, gestion de desempefio
de empleados vy tributario y pago de obligaciones sociales, se utilizaron en el 12.50% de
las empresas en todos los casos. El sistema de ventas y gestion de productos es el que
contribuye a detallar como se esta desarrollando el volumen de ventas y cuédles son los
principales consumidores, esto permite identificar regularmente la tendencia de las ventas
y estar alertas ante posibles disminuciones de las mismas; el sistema de gestion de cartera,
clientes y proveedores permite mantenerse informado de como se estd desarrollando los
mecanismos de captacién de nuevos clientes y los proveedores de insumos como materias
prima; alli radica la importancia del porque estos dos sistemas de informacién son los més

significativos.

Tabla 14. Variables relevantes de informacion financiera

Opcién Frecuencia | Porcentaje

De ventas y gestién de productos 2 50%
De costeo de productos 1 25%
De gestion de cartera de clientes y proveedores 2 50%
De control de activos fijos o propiedad, planta y equipo | 1 25%
De gestion de desempefio de empleados 1 25%
De apoyo a la toma de decisiones 0 0%
Tributario y pago de obligaciones sociales 1 25%
Total 4 100%

Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

[=aYY, V2 AC-NO0L
/J,UU/O £9,UU/0

25,00%

20,00%

12,50% 12,50% 12,50% 12,50%

15,00%
10,00%
5,00%
0,00%

De ventasy De gestion De costeo  De control De gestion Tributarioy De apoyo a
gestion de  de cartera de productos de activos de pago de la toma de
productos de clientes y fijos o desempefio obligaciones decisiones

proveedores propiedad, de sociales
plantay  empleados
equipo

Figura 11. Tipos de sistema de informacion adicional
Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga
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Periodicidad de informacion adicional .

Los ejecutivos financieros que si manejan otros sistemas de informacion adicional al
sistema de informacion contable consideran cierta frecuencia para generar los reportes que
obtienen con los sistemas de informacion adicional. Como se muestra en la tabla 15 y figura
12, el 100% de los encuestados que si elaboran reportes utilizando los sistemas de
informacién adicional, la generan de forma mensual. Las tres frecuencias mencionadas en
la tabla son de utilidad para contar con informacién veraz, sin embargo la frecuencia
mensual que es la mas significativa tiene su alto grado de importancia, este radica en que
brinda informacion mas actualizada, misma que los ejecutivos financieros puedan
conocerla regularmente y tomar decisiones mas acertadas y con menos grado de
incertidumbre ya que la informacién por ser de caracter mensual brinda menos grado de

contar con datos sesgados.

Tabla 15. Frecuencia de generacion de otras fuentes de informacién

Opcidn Frecuencia | Porcentaje

Anual 0 0%
Semestral 0 0%
Trimestral 0 0%
Mensual 4 100%
Total 4 100%

Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

" Anual

¥ Semestral

" Trimestral

*Mensual

Figura 12. Tipos de sistema de informacion adicional
Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga
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Elaboraciéon de indicadores de gestion financiera.

Se logré obtener informacién sobre la percepcién de los indicadores de rentabilidad y
eficiencia de activos, con la finalidad de determinar si las industrias elaboran reportes de
gestioén financiera, qué tipo de indicadores aplican, e identificar el nivel de importancia que
le dan a estos reportes. En la tabla 16 y figura 13, se muestra que el 80% de encuestados
si elaboran reportes de gestion financiera para la toma de decisiones, mientras que el 20%
no lo hacen, este Ultimo grupo al no contar con reportes de gestidén esta incurriendo en
perder ventajas competitivas respecto al resto de empresas, sabiendo que los reportes son
insumos que forman parte del proceso de sostenibilidad de la empresa, sin reportes se
genera altas probabilidades de encontrar sesgo en la informacion y tomar decisiones

inadecuadas.

Tabla 16. Elaboracion de reportes de gestion financiera

Opcién Frecuencia Porcentaje

Si 8 80%
No 2 20%
Total 10 100%

Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

uSi ¥No

Figura 13. Elaboracion de reportes de gestion financiera
Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Principales indicadores para latoma de decisiones.

Existen diferentes tipos de indicadores que los ejecutivos financieros pueden utilizar en sus
andlisis, entre los més utilizados en as empresas en estudio, segun se observa en la tabla

17 y figura 14, que cinco de los ejecutivos que representan el 63%, realizan indicadores de
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rentabilidad de activos (ROA); el indicador de rentabilidad sobre ventas es elaborado por
el 38%, mientras que el de rentabilidad del patrimonio (ROE) es calculado por un 38%, al
igual que el retorno sobre la inversién (TIR) son elaborados en otro 38%; mientras que el
indicador valor patrimonial en un 8%. Todos los indicadores tienen importante
funcionalidad para evaluar el desenvolvimiento econémico de la empresa, sin embargo los
gue mas resaltan son la Rentabilidad de los activos ROA y Rentabilidad sobre las ventas;
el primero permite conocer como se estd administrando los activos para que los mismos
generen ganancia en las ventas, estos requieren de un acertado tratamiento para que se
adapten a la funcionalidad de las empresas; la rentabilidad sobre las ventas permite
identificar el dinamismo de las ventas efectuadas, es decir cuando han disminuido y crecido

e identificar los factores que estan influenciando en dicho acontecimiento.

Tabla 17. Principales indicadores para la toma de decisiones

Indicadores Frecuencia | Porcentaje

Rentabilidad de activos (ROA) 5 38%
Rentabilidad del patrimonio (ROE) 1 8%
Rentabilidad sobre ventas 5 38%
Retorno sobre la inversion (TIR) 1 8%
Valor patrimonial de la empresa 1 8%
Total 13 100%

Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

¥ Rentabilidad de activos
(ROA)

¥ Rentabilidad del
patrimonio (ROE)

“ Rentabilidad sobre
ventas

¥ Retorno sobre la
inversion (TIR)

“Valor patrimonial de la
empresa

Figura 14. Principales indicadores para la toma de decisiones
Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga
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Aporte de los indicadores de rentabilidad.

Los ejecutivos financieros que elaboran reportes sobre rentabilidad indicaron si consideran
que estos reportes ayudan a la toma de decisiones gerenciales. Como se observa en la
tabla 18 y figura 15, existen ocho ejecutivos financieros, que consideran que los reportes
sobre rentabilidad ayudan a tomar decisiones gerenciales, equivalente al 80%; como es
I6gico los reportes sobre rentabilidad brindar un grado de utilidad alto para la toma de
decisiones; sin contar con reportes los ejecutivos financieros contarian con informacion
desordena, incompleta, sin sistematizar que en vez de contribuir a reflejar la realidad del

desenvolvimiento, lo que ocasionaria es llevar a tomar decisiones inapropiadas.

Tabla 18. Ayuda de los reportes en la toma de decisiones

Si 8 80%
No 2 20%
Total 10 100%

Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Figura 15. Ayuda de los reportes en la toma de decisiones
Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga
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Periodicidad en la elaboracién de indicadores de rentabilidad.

Los mismos indicaron la frecuencia con la que elaboran los indicadores de rentabilidad.
Como se observa en la tabla 19 y figura 16, la mayoria de los encuestados (75%) elaboran
los reportes de rentabilidad de forma mensual, mientras que el 12,5% lo hace de forma
semestral ,y otro 12.5% lo hace de forma trimestral. Si bien la frecuencia utilizada
proporciona informacion cada cierto periodo de tiempo que permite informarse como se
encuentra la situacion de la empresa, hacerlo de forma mensual es aun mas 0til ya que

permite conocer en forma mas regular el comportamiento de la empresa.

Tabla 19. Frecuencia de generacion de los indicadores de rentabilidad

Opcién Frecuencia Porcentaje

Anual 0 0%
Semestral 1 13%
Trimestral 1 13%
Mensual 6 75%
Total 8 100%
Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga
¥ Anual
¥ Semestral
* Trimestral
" Mensual

Figura 16. Frecuencia de generacién de los indicadores de
rentabilidad

Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados

Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Preparacion de reportes de proyeccion de ingresos y Valor EconGmico
Agregado.
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En la tabla 20 y figura 17, se indica que el 60% de encuestados, no elaboran reportes de
proyeccion de ingresos y valor econémico agregado, sin embargo el otro 40% de
encuestados elaboran los reportes; se puede decir que estos Ultimos cuentan con una
ventaja competitiva con respecto a los que no disponen reportes de proyeccion de ingresos
y valor econdmico agregado, si una empresa no estima sus ingresos a futuro no cuenta
con expectativas de crecimiento a futuro, de igual manera la proyeccion de los ingresos
operan relacionadamente con la generacién de valor econémico agregado, es decir van a

la par y por ello radica su importancia.

Tabla 20. Frecuencia de generacion de los indicadores de rentabilidad

Opcioén Frecuencia Porcentaje
Si 4 40%
No 6 60%
Total 10 100%

Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

m Si "No

Figura 17. Generacién de reportes de Proyeccion de ingresos y valor
agregado

Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados

Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Tipo de reportes para tomar decisiones.

Del 40% que elabora los reportes antes mencionados para la toma de decisiones, la tabla
21 y figura 18 indican que el 50% de los ejecutivos elaboran reportes de valor econémico
agregado; el mismo porcentaje se identifica el crecimiento sostenible de la empresas, el
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financiamiento a largo plazo es generado en otro 50%; mientras que el reporte con menor
porcentaje es el de variacién de la compafiia para cotizar en la bolsa con un 25%. Los
reportes generados todos tienen un alto grado de utilidad porque el valor econémico
agregado permite determinar la riqueza que esta generando la empresa; monitorear el
crecimiento sostenible de la empresa es mantenerse alerta en cuanto a conocer si los
ingresos de la empresa estan al menos cubriendo los costos operativos; de igual manera
estar atento a nuevas alternativas de financiamiento a largo plazo es indispensable para

cubrir necesidades de efectivo para nuevas inversiones.

Tabla 21. Tipo de reportes para la toma de decisiones

Opcioén Frecuencia | Porcentaje

Valor econdmico agregado (VEA) 2 50%

Crecimiento sostenible de la empresa 2 50%

Valoracion de la compafiia para cotizar en

bolsa 1 25%
Financiamiento a largo plazo 2 50%
Total 4 100%

Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

50%

40%

30%

20%

10%

0%

Valor econémico Crecimiento Financiamiento a  Valoracién de la
agregado (VEA)  sostenible de la largo plazo compafiia para
empresa cotizar en bolsa

Figura 18. Tipo de reportes para la toma de decisiones
Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Contribucion de los reportes de proyeccion de ingresos y valor econémico

agregado.

En latabla 22 y figura 19, se muestra que tres de los ejecutivos financieros que si elaboran
indicadores adicionales, consideran que aportan mucho para mejorar la gestion de las
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industrias y s6lo un encuestado indica que aporta bastante para mejorar la gestion
industrial. Como es ldgico la experiencia de los ejecutivos financieros da testimonio del
aporte de los reportes de la empresa en el proceso de gestion; cuanto mas se desarrolle
reportes se incrementa la posibilidad de contar con instrumentos de juicio para consolidar
la gestion de la empresa. Los reportes permiten contar con datos sistematizados que
reflejan la situacion de la industria y determinar factores que estén influenciando tanto

negativa como positivamente en la empresa.

Tabla 22. Contribucion de los reportes para mejorar la gestion en la

industria

Algo 0 0%
Poco 0 0%
Bastante 1 25%
Mucho 3 75%
Total 4 100%

Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

.A]m

" Poco

" Bastante

* Mucho

Figura 19. Contribucién de reportes para mejorar la gestion en la industria
Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Formacion profesional.

Es importante también conocer el nivel de formacion que posee cada uno de los ejecutivos
financieros para llevar a cabo todas las actividades que se desarrollan dentro de la
industria. La formacion profesional que los ejecutivos poseen se muestra en la tabla 23 y

figura 20, donde el 70% de encuestados son profesionales de cuarto nivel los mismos que
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han estudiado para obtener un posgrado, el 30% de ejecutivos encuestados mantiene un
tercer nivel de preparacion académica. La preparacion académica de los directivos es un
factor clave para el éxito de la empresa, donde la capacitacion se ha convertido en un motor
del desarrollo de las empresas, experiencias de empresas exitosas identifican entre sus
principales factores de crecimiento la preparacion técnica profesional de sus directivos y
personal operativo; sin desarrollo investigativo no hay crecimiento técnico en el proceso

tanto administrativo como operativo de la empresa.

Tabla 23. Nivel educativo de los ejecutivos financieros

Opcidn Frecuencia | Porcentaje

Secundaria 0 0%
Tercer Nivel (pregrado) 3 30%
Cuarto Nivel (Postgrado) 7 70%
Nivel De Doctorado (PhD) 0 0%
Total 10 100%

Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

¥ Secundaria

™ Tercar Nivel
(pregrado)

“ Cuarto Nivel
(Postgrado)

®Nivel De Doctorado
(PhD}

Figura 20. Nivel educativo de los ejecutivos financieros
Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Ambito de formacién profesional.

Las especialidades en las que se formaron los ejecutivos se muestran en la tabla 24 y
figura 21, en las mismas se indica que el area de contabilidad y economia se encuentra
dividido en un 50% cada uno. El &rea econdmica permite contar con profesionales

capacitados para disefiar y analizar indicadores que permitan reflejar el crecimiento de la
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empresa, asi mismo su contribucién implica la elaboracién de estudios de mercado para
determinar nuevos segmentos geograficos de operacion captando nuevos clientes
potenciales; igualmente con el disefio de proyectos complementarios al funcionamiento de
la empresa determinando la factibilidad de los mismos; el aporte del contador radica en
llevar ordenada y sistematicamente los registros contables de las transacciones realizadas
por la empresa; este aporte se complementa al trabajo del economista que articulando e
intercambiando ideas proporcionan insumos para analisis y toma de decisiones de los

directivos.

Tabla 24. Ambito profesional

Opcién Frecuencia Porcentaje ‘

Contabilidad 5 50%
Finanzas 0 0%
Economia 5 50%
Administracion 0 0%
Total 10 100%
Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

% Contabilidad

®Finanzas

“ Economia

* Administracion

Figura 21. Ambito profesional
Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Experiencia laboral.

Los encuestados indicaron el nimero de afios de experiencia como ejecutivos financieros.
Como se observa en la tabla 25 y figura 22, la totalidad de los encuestados llevan mas de
cuatro aflos cumpliendo con las funciones de ejecutivos financieros. Este lapso de tiempo
es aceptable para tener conocimientos basicos en la administracion de una empresa; es
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necesario contar con personal que cuente con experiencia lo cual se evitara incurrir en

errores financieros y administrativos novatos que afecten la sostenibilidad de la empresa

Tabla 25. Experiencia laboral de ejecutivo financiero

Opcién Frecuencia Porcentaje ’

‘Menosdeunafio 0 0%
Entre 1 -2 afios 0 0%
Entre 3 y 4 afios 0 0%
Mas de 4 afios 10 100%
Total 10 100%

Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

" Menos de un ano

¥Entre 1 -2 afos

“Entre 3 y 4 anos

®Mas de 4 afos

Figura 22. Experiencia laboral de ejecutivo financiero
Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

2.3 Andlisis de rentabilidad

Para hacer la investigacion se obtuvo informacién financiera de la base de datos de la
Superintendencia de Compafias y Valores, se tomaron los valores de los estados
financieros como: el Balance General y Estado de resultados de los periodos 2010 al 2014
con la finalidad de obtener los indicadores de rentabilidad para los sectores econémicos
C105, 107 y 108 de la zona 7.

Rentabilidad del Patrimonio (ROE).
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Por medio del indicador rentabilidad del patrimonio (ROE) se logré obtener el rendimiento
gue generan las industrias manufactureras para los sector C105, C107 y C108, por cada
dolar que los accionistas han invertido, a su vez se obtiene un promedio por cada sector

analizado, como se observa en la tabla 26.

Tabla 26. Promedios ROE

RENDIMIENTO SOBRE PATRIMONIO (ROE)

2010 2011 2012 2013 2014
C105 -101,89% -65,21% -38,60% 7,79% 1,65%
C107 6,51% 41,17% 13,46% 12,66% -6,56%
C108 -10,00% -52,11% 8,49% 585,49% 87,05%

Fuente: Superintendencia de Compafiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Sector C105 - Elaboracién de productos lacteos.

El sector C105 experimenta ciertas variaciones en sus promedios de un afio a otro, como
se observa en la figura 23, en los periodos 2010, 2011 y 2012 porgue no logra generar un
rendimiento sobre la inversién de los accionistas, al presentar promedios negativos de; -
101,89% a -1,04%. Es importante recalcar que en estos afios este promedio negativo ha
ido disminuyendo hasta el afio 2014 obtener una rentabilidad del patrimonio promedio de
1,65% es decir; que se incrementd el margen de beneficio por ende su activo y

apalancamiento aumentaron.

El sector C105 durante los periodos que no genero una Rentabilidad sobre el patrimonio,
sufre elevadas pérdidas en sus utilidades, en estos afios pudo haber afectado aspectos
como el impuesto a los consumos especiales y la falta de apoyo a la actividad
ganadera/lechera. En el periodo que logro obtener un resultado positivo algunas empresas
deciden disolverse, por lo que se puede asumir que es debido a las pérdidas que
arrastraba los afios anteriores, un aspecto que pudo contribuir a la ligera recuperacion en
el afio 2014 es la Ley de Incentivos a la produccién que reanimé el comportamiento
financiero de las empresas pertenecientes a este sector; cabe recalcar que este sector
generador de productos lacteos cuenta con alta demanda de consumo ya que todo

producto derivado de la leche es apetecido por alta cantidad de familias.
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Figura 23. ROE — C105
Fuente: Superintendencia de Compaiiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Sector C107 — elaboracién de productos alimenticios.

En la figura 24 se observa un despunte desde el afio 2010 al 2011, donde el indice sube
la rentabilidad significativamente hasta lograr un promedio de 41,17%, es decir que los
accionistas obtuvieron una rentabilidad considerable de su inversion. En el afio 2012 se
registra una significativa disminucién, que se mantiene hasta el siguiente afio generando
una minima rentabilidad, finalmente en el afio 2014 presenta una disminucién alcanzando
un valor negativo. Si analizamos el indicador en el afio 2010, el rendimiento sobre el
patrimonio de las industrias, se generd un rendimiento sobre el patrimonio de 6,51%, es
decir que por cada délar que los accionistas invirtieron en las empresas de este sector se

generd $6,5 de utilidad.

Para el siguiente afio 2011 este sector genera un incremento favorable con relacion al
patrimonio invertido ya que se obtuvo un ROE promedio de 41,17% es decir que por cada
dolar invertido se obtuvo un rendimiento de $41.17 ya que todas empresas generaron un
margen de beneficios positivos, en este afio se produjo la ley de impuestos verdes para
botellas plasticas no retornables, mismo que motivé el dinamismo de las empresas de este
sector tomando en cuenta que esta ley tenia por objetivo motivar a las empresas a cuidar
y preservar el medio ambiente. Sin embargo para el siguiente afio 2012 se presenta un
decremento del ROE en el sector, por lo cual se obtuvo un promedio de 13.46% para este

afio dos industrias ocasionaron que el margen de beneficio baje notablemente en su
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promedio, por tal motivo no se pudo incrementar o mantener un ROE similar al del afio
anterior. En el siguiente afio 2013 aun existe un minimo decremento el mismo que se
encuentra en un promedio 12,66%, es decir que por cada ddlar invertido en el patrimonio
las empresas obtuvieron una rentabilidad de $12.66.

En el afio 2014 el sector econdmico pierde notablemente la estabilidad ya que tres
industrias generaron un margen de beneficio negativo por tal motivo no se logré obtener
un ROE positivo y nhos da como resultado un promedio de — 6.56%, en este afio el sector

econdmico no logra obtener un rendimiento de la inversion de los accionistas.

Vale aclarar que en este sector existen tres industrias con expediente 835 — 32569 - 30716
las cuales se destacan en todos los afios, por generar significativas utilidades por ello el
promedio se pudo mantener. Cabe hacer una comparacion con las empresas del sector
lacteos, donde las empresas del sector alimenticio tuvieron un mejor comportamiento en el
indicador ROE.
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Figura 24. ROE — C107
Fuente: Superintendencia de Compaiiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Sector C108 - elaboracion de alimentos para animales.

En el sector C108 como se observa en la figura 25, durante el afio 2010 el rendimiento
sobre el patrimonio refleja un promedio de -10% aunque genere un margen de beneficio

positivo dos industrias con expediente 38862 — 123137, influyen en los resultados porque
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una presenta un apalancamiento negativo -3.27 y la otra genera un margen de beneficio
negativo de -16,72 %. En el ailo 2011 el sector sufre otro decremento del ROE motivo por
el cual se analiza la situacion en ese afio, el nuevo expediente 141916 presenta un margen
de beneficio negativo y de igual manera un apalancamiento desfavorable lo cual afecta al
promedio del sector y no permite obtener utilidades a los accionistas. La recuperacion del
ROE también se da por la disolucion de la industria 123137 la misma que en 2010 genero

un ROE negativo.

Durante los afios 2012 — 2013 el ROE promedio logra recuperarse llegando a obtener un
resultado de 585.49%, cabe mencionar que para alcanzar este alto valor, influenciaron
politicas de Gobierno como la importante inversién puablica fue superior la privada, segun
fuentes estadisticas, asi mismo en este afio se identifica el proyecto Alianza para el Cambio
Andino desarrollado por el MIPRO y OFIAGRO que incentivaron la produccién. En el afio
2014 el sector C108 se conforma por una sola industria con expediente 141916 que genera
un margen de beneficio negativo dejando como promedio el resultado un ROE de -87,05%,

es decir las industrias no logran obtener utilidad de sus inversiones.
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Figura 25. ROE — C108
Fuente: Superintendencia de Compaiiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

La rentabilidad sobre el Patrimonio, analizada para cada uno de los sectores C105. 107 y
C108, se compone del producto de las siguientes tres variables:

e Margen neto: que se calcula relacionando el resultado con las ventas.

e Rotacion: resulta de dividir las ventas con respecto
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e Apalancamiento: se compone del activo con respecto al patrimonio neto.

Por tanto:

Resultado Ventas Activo
Rentabilidad =

* *
Ventas Activo Patrimonio Neto.

Estas variables se analizan a continuacion para cada uno de los sectores en estudio.
Margen de beneficio.

El margen de beneficio nos permite conocer el porcentaje de utilidad que genera cada
sector de acuerdo a sus ingresos. Es por eso que se hara el calculo del margen de beneficio
de cada industria para llegar a un promedio por cada sector.

Sector C105 — elaboracién de productos lacteos.

En el sector C105 tenemos que en el afio 2010 se consideran dos empresas para
promediar el margen de beneficio, donde una de ellas presenta un margen de beneficio
negativo por -21.97%, y la otra un margen de beneficio positivo pero inferior al margen
negativo, por lo que nos da un promedio negativo del sector C105 de -5,72%. En el afio
2011 tenemos el mismos caso, pero el margen negativo de una empresa se eleva
notoriamente por lo que nuevamente tenemos un margen de beneficio promedio de -
22.98%, al 2012 la industria que el afio anterior obtuvo un elevado margen negativo se
disuelve, por lo que se genera un margen promedio de 0.03%, adicional a ellos se inscriben
dos industrias nuevas al sector C105. En el 2013 tenemos tres industrias que reportan
informacion donde dos de ellas generan un margen de beneficio negativo por lo que
nuevamente obtenemos un margen promedio de %0.24, al 2014 otra de las industrias que
generaban un margen negativo se disuelve quedando dos industrias manufactureras, que

para este afio logran alcanzar un promedio positivo de 3.17%

Analizando los resultados se determin6 que mas del 50% de industrias manufactureras del
sector C105 en los afios 2010 y 2011 no logran obtener un margen de beneficio positivo
debido a la falta de ingresos para generar una utilidad deseada. En el afio 2012 el sector
logra obtener cierto margen de beneficio de 0,03%, es decir que por cada ddélar vendido el
sector para este afio genero una utilidad de $0.03 centavos. De igual manera en el afio
2014 el margen de beneficio es de 3,17%, es decir que por cada ddélar que el sector vendio

obtuvo $3.17 de retorno. El bajo rendimiento de los indicadores puede haber sido afectado

54



por acontecimientos econdmicos sucedidos en el pais como en el afio 2011 y 2012 que se
aplico la Ley de Consumos Especiales; el despunte en el afio 2014 fue motivado por la Ley
de incentivos a la produccion, que doto de alternativas viables para el dinamismo de las
empresas, es importante destacar el esfuerzo en el afio 2014 para recuperarse porque este
afo el pais experimenté debilitamiento de la economia por la baja del precio del petréleo
que afecto a todos los sectores industriales (figura 26).
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Figura 26. Margen de beneficio — C105
Fuente: Superintendencia de Compaiiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Sector C107 - elaboracion de productos alimenticios

En este sector econdmico se puede visualizar que en el afio 2010, 8 industrias
manufactureras reportan informacion, por tal razén se logré determinar un margen de
beneficio promedio del sector de 1,43% solo una de ellas genero un margen de beneficio
negativo de -15,58% que ocasiona que el promedio en este afio no sea tan significativo,
sin embargo en los afios 2011, 2012 y 2013 se obtiene un margen de beneficio positivo
aunqgue ha ido decreciendo de 5,44% a 1,88%. Debido a que algunas industrias generaron
un margen de beneficio negativo, en el afio 2014 tenemos un margen de beneficio
promedio negativo de -0,42% por que en este afio tres industrias generaron perdidas en
sus balance y por tanto no lograron obtener un margen de beneficio positivo, en este ultimo
afo las industrias fueron afectadas por factores econémicos como la baja del precio del

petréleo que afectd a la economia nacional y por ende al sector industrial.

55



El sector C107 de industrias manufactureras dedicadas a la elaboracién de productos
alimenticios refleja que en el afio 2010 el sector genero un margen de beneficios de 1,43%,
lo que indica que por cada dolar vendido se obtiene $1.43 de utilidad. En el afio 2011 este
margen de beneficio se incrementa a un promedio de 5,44%, es decir que por cada délar
vendido se obtiene $5.44 de utilidad, en este afio todas las industrias generaron un margen
de utilidad positivo, por ello que podemos decir que fue el afio mas rentable del periodo
2010-2014. En el afio 2012 existe decremento en el promedio del margen de beneficio a
3,11% debido a que dos industrias generaron un margen negativo sin embargo podemos
decir que por cada dolar vendido el sector obtuvo una utilidad de $3.11. En el afio 2013
una industria no presenta informacion y otras han bajado su margen de beneficio y por
ende disminuy6 su promedio a 1,88%, es decir que por cada dolar vendido en este sector,
obtuvieron $1,88 dolares de utilidad. En el afio 2014 las industrias que en los afios
anteriores iban en decremento con el margen de beneficio, en este afio no lograron obtener
un margen positivo por lo que el margen promedio fue de -0,42%, se determina que el
sector C107 en el afio 2014 no logro obtener los ingresos suficientes para generar un

margen de beneficios (figura 27).
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Figura 27. Margen de beneficio — C 107
Fuente: Superintendencia de Compaiiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Vale aclarar que en este sector existen 2 industrias que durante los cuatro periodos 2010
— 2014 generaron un margen de beneficio positivo por tal razon se logré mantener un

promedio en los 4 afios.
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Sector C108 - Elaboracion de alimentos preparados para animales.

El sector C -108 dedicado a la elaboracién de alimentos preparados para animales en el
afio 2010, 2 industrias presentan informacion, las mismas que generan un margen de
beneficio promedio de 4,06%, para el siguiente afio 2011 se disuelve una industria pero
una nueva inicia su actividad econémica la misma que genera una margen negativo de -
10,56%, lo que nos da como resultado un promedio de -2,72%, para el afio 2012 las dos
industrias que reportan informacion financiera generan como resultado un margen de
beneficio negativo de -10,22% debido a que las dos industrias no logran obtener los
ingresos suficientes para generar un margen de beneficio deseado. En el afio 2013
nuevamente se disuelve otra compafia quedandonos una sola industria la misma que logra
obtener un beneficio de 2,23%, pero al afio siguiente 2014 genera un margen de beneficio
negativo por 7.09% este Ultimo fue sujeto de apoyo por parte de la Ley de Incentivos a la

Produccioén.

El sector econémico C108 dedicado a la elaboracion de alimentos para animales present6
ciertas variaciones en los promedios del margen de beneficio, en el afio 2010 este sector
presento un margen de 4,06%, es decir que por cada délar vendido este sector obtiene
$4.06 ddlares de utilidad, en el afio 2011 presenta un promedio de -2,72 es decir que no
logro obtener utilidad de las ventas generadas, en el afio 2012 se sigue incrementando el
margen negativo a -10,22 de igual forma las industrias no generan un margen de utilidad
esperado, en el afio 2013 el sector logra obtener un margen de beneficio de 2,23% es decir
gue por cada délar vendido el sector logra obtener una utilidad de $2.23 doélares, en el afio
2014 el sector nuevamente obtiene un promedio negativo por tal motivo en este afio el
sector no logra obtener una utilidad deseada, se puede comentar que el sector elaboracion
de alimentos para animales tuvo tres periodos de indicadores negativos, esto es en los
afos 2011, 2012 y 2014, esto es motivo de preocupacion para este sector porque Si
generalizamos durante todo el periodo la tendencia es negativa y alarmante, evidenciando

gue existe carencia de mercados meta que demanden el producto (figura 28).
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Figura 28. Margen de beneficio — C 108
Fuente: Superintendencia de Compafiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Rotacion del activo.

El siguiente indicador que se analiza es el de rotacién de activo, el mismo que se aplicé
para cada una de las industrias manufactureras de los sectores analizados, con el fin de

determinar el nUmero de veces que se recupera el activo con las ventas.

Con base a la informacion obtenida se aplico el indicador de rotacién de activos que
presenta cada sector C105, C107 y C108

Sector C105 — elaboracién de productos lacteos

El activo del sector industrial C105 en promedio rota 0.22 veces en el afio 2010 para
generar los ingresos, en el afio 2011 el promedio de rotacién del activo es de 0.20 veces
para generar los ingresos obtenidos en el afio, en el siguiente afio el activo promedio rota
2.55 veces durante el 2012, sin embargo para el afio 2013 aumentan los ingresos y por
ende el activo rota 6.49 veces en este afo, durante afio 2014 el activo rota 2.42 veces para
obtener los ingresos generados en el afio. Como se puede observar el indicador tiene una

tendencia al crecimiento, a excepcion del afio 2014 que presenta un ligero decrecimiento.

En el sector C105 durante los afios 2010 y 2011 el activo rota 0.22 y 0.20 veces para
generar ingresos durante esos periodo. Durante el afio 2012 y 2013 se puede visualizar
gque el promedio de rotacion de activo se incrementa a 2.55 y 6.49 veces, lo que nos indica

gque en estos dos periodos se utilizd mas veces el activo para generar ingresos que en los
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afios anteriores, en el afio 2014 el sector C105 presenta un decremento en el promedio a
2,42 es decir que se utilizo 2, 42 veces el activo para generar ingresos. Vale aclarar que
estos promedios se obtienen debido a la variacion de activo durante el periodo 2010-2014.
Un factor que contribuy6 al importante despunte del indicador en el afio 2013, es la
significativa inversiéon publica desarrollada por el Gobierno Nacional, misma que superé

inclusive a la inversion privada (figura 29).
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Figura 29. Rotacion del activo — C105
Fuente: Superintendencia de Compaiiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Sector econdmico C107 - Elaboraciéon de productos alimenticios.

El activo del sector industrial C107 en promedio rota 2.39 veces durante el afio 2010 para
generar ingresos en el afio, en el siguiente afio hay un incremento de rotacion de activo a
3.68, esta variacion se da debido a que un expediente genera un valor significativo,
analizando su informacion se determiné que su activo bajé considerablemente y sus
ingresos aumentaron por tal razén se obtiene tal promedio, en el afio 2012 y 2013 se
generd un promedio de rotacion de activo de 2.22 y 1.32 veces mientras en el afio 2013,
en el aflo 2014 existe un incremento en la rotacion de activo dandonos un promedio de

2.13 veces.

Durante el afio 2011 el promedio de rotacion de activo fue de 3.68, es decir que en este
periodo se utiliz6 mas veces el activo para generar ingresos, por tal razén se analizé este
periodo, donde se pudo determinar que el expediente 201498 bajé considerablemente su
activo y sus ingresos incrementaron este fue el motivo del resultado, mientras que en el

afio 2013 el promedio de rotacion de activo es el mas bajo durante los 4 periodos, debido
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a que el activo del expediente 39687 bajo y paulatinamente sus ingresos bajaron se genero
un promedio de rotacion de activos 1.32, es decir que con relacion a los demas periodos
es este afio se utilizd menos el activo para generar ingresos. Se puede concluir que en este
sector el indicador mantuvo una tendencia regular lo que implica un importante manejo en

la rotacion del activo por parte de las empresas (figura 30).
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Figura 30. Rotacion del activo — C107
Fuente: Superintendencia de Compaifiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Sector C108 - Elaboracion de alimentos preparados para animales.

Del sector C108 se obtuvieron los siguientes promedios de rotacion de activo, los cuales
se muestran en la figura 31. En el afio 2010 se utilizé el activo 0.23 veces para generar
ingresos, en este periodos es donde menos veces se utiliza el activo, por ende se analiza
la informacién para determinar el por qué, en dicho periodo el expediente 123137 presenta
un activo muy significativo con relacion a los demas afios, por tal razén el activo tuvo que
rotar menos veces. En el afio 2014 se utiliza 3.27 veces el activo debido a que en este
periodo el expediente 141916 incrementa sus ingresos significativamente, este es el Unico
expediente que se considera para el célculo. Se puede concluir que en este sector el
indicador tuvo una tendencia al crecimiento, donde el afio 2014 genera mayor rotacion del
activo, a pesar de haber sido un afio dificil para el pais por la caida del precio del petréleo
que afecto la economia nacional y por ende al sector industrial/empresarial (figura 31).
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Figura 31. Rotacién del activo — C108
Fuente: Superintendencia de Compaifiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Apalancamiento.

Este indicador permite determinar el nivel de endeudamiento con los inversionistas de cada

industria manufacturera.

Sector C105 — elaboracién de productos lacteos.

En la figura 32, se observa que el sector C105 mantiene en ciertos periodos un nivel de
apalancamiento, en el 2010 presenta un promedio de apalancamiento negativo debido a
que el expediente 201272 presenta un patrimonio negativo por la pérdida generada en el
periodo, por tal razon nos da como promedio un apalancamiento negativo por -35.12
veces. En el afio 2011 los inversionistas logran recuperar sus aportaciones y apoyan en un
promedio de 21,76 veces al activo para generar actividad y mejorar el margen de beneficio
con relacion al afio anterior. En el siguiente afio nuevamente se obtiene un apalancamiento
promedio negativo de -1,43, durante los afios 2013 y 2014 el sector logré generar un
aplacamiento normal es decir que en este periodo el patrimonio logro financiar las
actividades del activo de 1.33 a 3.57 veces. Cabe destacar el afio 2011, donde el indicador
es muy favorable para la empresa, reflejando un buen tratamiento en el apalancamiento de

la empresa.
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Figura 32. Apalancamiento C105
Fuente: Superintendencia de Compafiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Sector C107 — elaboracién de productos alimenticios.

En este sector existe un nivel de apalancamiento positivo y que mantiene una tendencia
regular, en el afio 2011 se generd el mayor apalancamiento de 5.19 veces, debido a que
todas las industrias manufactureras financian con el patrimonio al activo, se puede
comentar que en este sector industrial existié un 6ptimo manejo del apalancamiento de la

empresa (figura 33).
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Figura 33. Apalancamiento C107
Fuente: Superintendencia de Compafiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga
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Sector C108 - Elaboracion de alimentos preparados para animales.

En este sector se puede identificar tres instancias: la primera es en el periodo 2010 -2012,
donde el indicar no es favorable para el sector, situandose en valores entre cero y negativo,
la segunda instancia se identifica en el afio 2013, donde el indicador muestra una
recuperacion notable, acontecimiento que puede haber sido fortalecido por la importante
inversion publica desarrollada ese afio por el Gobierno Nacional que dinamizé
econOmicamente este sector. Finalmente se identifica una tercera instancia en el afio 2014
con un descenso en el indicador; se puede concluir que este periodo es irregular con mayor

tendencia a la baja ( figura 34).
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Figura 34. Apalancamiento C108
Fuente: Superintendencia de Compaiiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Rentabilidad del activo (ROA).

Por medio de este indicador Rentabilidad de activo (ROA), se logré obtener el rendimiento
con respecto al activo total que posee el sector objeto de estudio durante los afios 2010 al
2014, este indicador permite determinar cuan eficiente es el sector para recuperar sus
activos, es decir cuanto genera de utilidad por cada délar que hay en el activo. En la tabla
27 se puede observar los promedios del ROA de los diferentes sectores.
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Tabla 27. Promedios ROA

C105 10,18%  -4,65% -5,05% -0,82% 1,17%
C107 3,80% 10,57% 6,22% 2,32% -2,62%
C108 -2,04% -5,38% -1,42% -28,28% -44,80%

Fuente: Superintendencia de Compaifiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Sector C105 - Elaboracién de productos lacteos.

Se puede visualizar en la figura 35 que durante el 2011y 2012 el sector econdmico genera
un ROA exageradamente negativo, lo que implica que estd existiendo disfuncionalidad
entre las utilidades y los activos, de igual forma el afio 2013, el indicador no es halagador,
en el aflo 2014 presenta una ligera recuperacién; en forma general el indicador durante

todo el periodo analizado no es favorable ya que la tendencia es a la baja.
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Figura 35. ROA C105
Fuente: Superintendencia de Companiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Sector econdmico C107 - Elaboracion de productos alimenticios.

Como se observa en la figura 36, este sector presenta resultados diferentes al sector 105,
donde entre los afios 2010 y 2013 el indicador es aceptable a pesar de ir decreciendo
desde el afio 2011 al 2013, en el afio 2014 se presenta un decrecimiento llegando a un
valor negativo, mismo que puede haber sido influenciado por la baja del precio del crudo

del petréleo que afecto6 a la economia nacional y por ende al dinamismo de las industrias.
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Figura 36. ROA C107
Fuente: Superintendencia de Compafiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Sector C108 - Elaboracion de alimentos preparados para animales.

En este sector el ROA es demasiado deficiente, donde todos los valores son negativos, es
decir por debajo de cero, este escenario es alarmante para el sector, donde se deberian
realizar toma de decisiones para iniciar a recuperar la si8tuacion critica que enfrenta el

indicador en este sector analizado (figura 37).
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Figura 37. ROA C108

Fuente: Superintendencia de Compaifiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

2.4  Valor Econémico Agregado (EVA)
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El EVA permite conocer la rentabilidad que genere la empresa y el valor que ésta ha
mantenido durante un periodo, pues representa el importe que quede una vez que se han
deducido de los ingresos la totalidad de los gastos, incluidos el costo de oportunidad del
capital y los impuestos.

Tabla 28. Valor econémico agregado (EVA)

Sector

Econdmico

- Cl05  -2151524  7.029,33 -26.247,28 -21.966,12  -60.574,25
C107 159.771,94 | 244.047,50 | 62.022,80 -28.514,23 | -296.610,87
C108 -12.085,11 = -18.050,49 7.843,81  34.206,67 -195.514,85

Fuente: Superintendencia de Compaiiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Sector C105 - Elaboracion de productos lacteos.

Los resultados del valor econémico agregado, estimados para el sector C105, segun las
variables UAIDI, capital y CCPP estimados anteriormente, se representan en la figura 38.
En los afios 2010, 2012, 2013 y 2014 se obtuvieron promedios negativos, y Gnicamente en
el aflo 2012 se tuvo un promedio positivo bajo de $ 7.029,33, lo que implica que la industria

no generé valor econémico agregado.
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Figura 38. EVA Sector C105
Fuente: Superintendencia de Compafiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga
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Sector C107 - Elaboraciéon de productos alimenticios.

Los resultados del valor econémico agregado, estimados para el sector C107, segun las
variables UAIDI, capital y CCPP estimados anteriormente, se representan en la figura 39.
Se puede observar que en los afios 2010, 2011 y 2012, el valor promedio es positivo, sin
embargo el promedio mas alto se presenta en el afio 2011 que fue de $ 244.047,50, para
caer drasticamente en el siguiente afio con un valor de $ 74.613.97, asi mismo en los afios
posteriores el promedio es negativo, y en el afio 2014 cay6 dramaticamente a -$
296.610,87.
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Figura 39. EVA Sector C107
Fuente: Superintendencia de Compaiiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Sector C108 - Elaboracion de alimentos preparados para animales.

Los resultados del valor econémico agregado, estimados para el sector C108, segun las
variables UAIDI, capital y CCPP estimados anteriormente, se representan en la figura 40.
Se puede observar que en los afios 2012 y 2013 el valor promedio es positivo, sin embargo
el promedio mas alto se presenta en el afio 2013 que fue de $ 34.206,67, para caer
drasticamente en el siguiente afio a - $ 195.514.95.
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Figura 40. EVA Sector C108
Fuente: Superintendencia de Compaifiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Resultado de las actividades ordinarias y después de impuestos.

La utilidad antes de intereses y después de impuestos (UAIDI), es la primera variable
importante que incide en el EVA que genera una empresa adicional del activo y costo de

capital, una de las formas de aumentar este valor para los accionistas es incrementandolo.

Sector C105 — Elaboracién de productos lacteos.

En la figura 41 se representa la utilidad antes de intereses y después de impuestos (UAIDI)
del sector C105, se puede observar que Unicamente en el afio 2011 es positiva, se genero
una utilidad de $ 7.029,33, sin embargo, en los afios posteriores cae la UAIDI. La
disminucion se relaciona también con la pérdida de competitividad que experiment6 desde
finales de 2013 y durante el 2014 la economia ecuatoriana, por la apreciacion del délar que
contribuye al encarecimiento de los productos nacionales frente al resto del mundo.
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Figura 41. UAIDI sector C105
Fuente: Superintendencia de Compafiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Sector C107 - Elaboraciéon de productos alimenticios.
La figura 42 muestra la informacién del sector C107, la mismos indica que durante el

periodo de 2010 al 103 las UIDEI fueron positivas, lograndose la creacion de valor e

incrementando las utilidades en las empresas, sin embargo en el 2014 estas caen

dramaticamente.
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Figura 42. UAIDI sector C107
Fuente: Superintendencia de Compaifiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga
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Sector C108 - Elaboracion de alimentos preparados para animales.

Los datos de la figura 43 muestran que las UAIDI del sector C108 en los afios 2010y 2011
fue negativa, sin embargo, presento6 un ligero aumento en el 2012 y 2013, pero en el 2014
cayo drasticamente. El afio de mayor rendimiento fue el 2013 con $ 34.206,67.
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Figura 43. UAIDI sector C108
Fuente: Superintendencia de Compaiiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Valor contable del activo.

El activo es la segunda variable que incide en el EVA que genera una empresa, para que
éste aumente hay que reducir el valor del activo o intervenir en activos que rindan por

encima del costo de capital de la empresa.

Sector C105 — Elaboracién de productos lacteos.
El valor contable del activo es otra de las variables importantes para la elaboracion del
EVA, en el sector industrial manufacturero C105 de la figura 44, se puede observar que el

activo neto o capital tuvo su mejor afio en el 2014 con $ 55. 872.8 en activos. Asi mismo,

todos los afios del periodo de analisis presentaron datos positivos.
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Figura 44. Valor del activo sector C105
Fuente: Superintendencia de Compafiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Sector econdmico C107 - Elaboracién de productos alimenticios.

La figura 45 presenta informacion del sector industrial manufacturero C107, durante los

afios de andlisis, el promedio de activo neto es positivo en todos los afios y ha crecido

paulatinamente hasta el 2014 llegar a $ 6.117.024,98. El afio de menor crecimiento fue en

el 2010 que presento un valor promedio de $ 1.713.446,63.
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Figura 45. Valor del activo Sector C107
Fuente: Superintendencia de Compafiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga
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Sector C108 - Elaboracion de alimentos preparados para animales.

La figura 46 presenta informacién del sector industrial manufacturero C108, durante los
afios de andlisis, el promedio de activo neto muestra una tendencia hacia la baja,
Unicamente en el afio 2010 fue positivo, present6 un valor promedio de $ 162.950,76, en
tanto que para los demas afios fue negativo, y en el afio 2014 se presentd el mayor

descenso, puesto que tuvo un valor promedio negativo de $ 110.008,87.
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Figura 46. Valor del activo Sector C108
Fuente: Superintendencia de Compaiiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Costo de capital promedio ponderado (CCPP).

El costo de capital promedio ponderado (CCPP) es la tercera variable importante para el
célculo del EVA.

Sector C105 — Elaboraciéon de productos lacteos.
De acuerdo a la figura 47, el sector industrial manufacturero C105 presenta cifras positivas,

sin embargo, el valor promedio mas bajo se presento en el afio 2011 que fue de 13,49%,

en los deméas afos los valores son de 14,16%.
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Figura 47. CCPP sector C105
Fuente: Superintendencia de Compafiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Sector econémico C107 - Elaboracion de productos alimenticios.

De acuerdo a la figura 48, el sector industrial manufacturero C107 presenta cifras positivas

con ligeras variaciones de un afio a otro, en el afio 2011 hubo el mayor increment6 puesto

gue presentd un valor promedio de 11,20%, sin embargo el afio 2012 present6 el declive

mas importante de este indicador que fue de 10,15%.
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Figura 48. CCPP Sector C107
Fuente: Superintendencia de Compafiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga
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Sector C108 - Elaboracion de alimentos preparados para animales.

De acuerdo a la figura 49, el sector industrial manufacturero C108 presenta cifras positivas
en el periodo de andlisis. Los valores promedio se mantienen entre 9,81% (2010) y 14,16%
(2014).
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Figura 49. CCPP Sector C108
Fuente: Superintendencia de Compaifiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

2.5 Anélisis de Correlacion entre el EVA, ROEy ROA

Se realiza la correlaciéon entre el EVA, ROE y ROA, en los tres sectores econémicos de
andlisis, para lo cual utilizamos el SPSS 19 para sacar el coeficiente de correlacion de
Pearson, y se realizaran pruebas de significancia estadistica bilateral.

En la tabla 29 se observa el andlisis de correlacién para las tres variables en el sector
C105, podemos observar que entre el EVA y el ROE existe una correlacién negativa
moderada de -0.67. Asi mismo, la correlacion entre el EVA y el ROE es negativa
moderada. Sin embargo, no son estadisticamente significativas. Este indice no es favorable
para las empresas del sector ya que son muy dependientes las variables, es decir una
variacion en la una implica una variacion de inmediato en la otra; dicho de otra manera no
es bueno que una variable dependa de la otra, ya que la una se encuentra a expensas de

la otra.
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En este caso el Valor econémico agregado es dependiente del desarrollo de la rentabilidad,

el Eva no puede desenvolverse facilmente en forma independiente sino que su variacion o

crecimiento va a depender de la situacion que se encuentre la variable rentabilidad.

Tabla 29. Andlisis de Correlacién C105

R —

EVA

ROA

ROE

Correlacion de Pearson

Sig. (bilateral)
N

Correlacion de Pearson

Sig. (bilateral)
N

Correlacién de Pearson

Sig. (bilateral)
N

0,355

5

-0,668
0,722

5

-0,533

5

Fuente: Superintendencia de Compafiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

-0,533

0,22
0,217

0,355

-0,668
0,217
5
1

0,22
0,722

En la tabla 30 se observa el andlisis de correlacién para las tres variables en el sector

C107, podemos observar que entre el EVA y el ROE y el EVA y el ROE existe una

correlacion positiva alta de 0,85 y 0,72. Sin embargo, no son estadisticamente

significativas. Este indice no es favorable para las empresas del sector ya que son muy

dependientes las variables, es decir una variacion en la una implica una variacion de

inmediato en la otra; dicho de otra manera no es bueno que una variable dependa de la

otra, ya que la una se encuentra a expensas de la otra. En este caso el Valor econémico

agregado es dependiente del desarrollo de la rentabilidad, el Eva no puede desenvolverse

facilmente en forma independiente sino que su variacién o crecimiento va a depender de

la situacion que se encuentre la variable rentabilidad.

Tabla 30. Analisis de Correlacién C107

Correlaciones ___

EVA

ROA

ROE

Correlacion de Pearson
Sig. (bilateral)

N

Correlacion de Pearson
Sig. (bilateral)

N

Correlacion de Pearson
Sig. (bilateral)

N

5
0,854
0,065

5
0,721
0,169

5

0,854
0,065
5
1

5
0,924*
0,025
5

*La correlacion es significante al nivel 0.05 (significancia bilateral)
Fuente: Superintendencia de Compafiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

0,721
0,169
5
0,924*
0,025
5
1

75



En la tabla 31 se observa el andlisis de correlacién para las tres variables en el sector
C108, podemos observar que entre el EVA y el ROE, existe una correlacion moderada
positiva de 0.70, y entre el EVA y el ROE existe una correlacion positiva baja de 0,28. Sin
embargo, no son estadisticamente significativas. La relacion entre el EVA y el ROE no es
favorable para las empresas del sector ya que son muy dependientes las variables, es decir
una variacion en la una implica una variacion de inmediato en la otra; dicho de otra manera
no es bueno que una variable dependa de la otra, ya que la una se encuentra a expensas
de la otra. En este caso el Valor econémico agregado es dependiente del desarrollo del
ROA, por tanto, el Eva no puede desenvolverse facilmente en forma independiente sino
gue su variacion o crecimiento va a depender de la situacién que se encuentre la variable
rentabilidad. Sin embargo, con el ROE ocurre lo contrario la relacién es muy baja entre

éstas dos variables.

Tabla 31. Andlisis de Correlacién C108

Correlaciones EVA ROA ROE
Correlacién de Pearson 1 0,694 0,28
Sig. (bilateral) 0,194 0,648
EVA N 5 5 5
Correlacién de Pearson 0,694 1 -0,492
Sig. (bilateral) 0,194 0,399
ROA | N 5 5 5
Correlacién de Pearson 0,28 -0,492 1
Sig. (bilateral) 0,648 0,399
ROE N 5 5 5

Fuente: Superintendencia de Compafiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

76



CAPITULO 1l

DISCUSION DE RESULTADOS



Después de analizar los resultados de las entrevistas a los ejecutivos financieros, y de
calcular los indicares de rentabilidad y EVA de las industrias manufactureras de la Zona 7,
se discutiran los principales resultados, la misma que se enfoca en cumplir con los objetivos
de la investigacion y responder la pregunta e hip6tesis planteada al inicio de ésta
investigacion: ¢ Si las variaciones de las rentabilidades tienen incidencia significativa en la
creacion de valor econdmico agregado EVA en las industrias manufactureras de la Region
7 del Ecuador en el periodo 2010-2014?

La Zona 7 esta conformada por las provincias de Loja, EI Oro y Zamora Chinchipe, posee
empresas manufactureras en las diferentes provincias, donde cada una de ellas
pertenecen a cierto sector industrial. El sector C105 esta dedicado a la elaboracion de
productos lacteos, el c107 a la elaboracion de productos alimenticios y el C108 a la

elaboracion de alimentos para animales.

Percepciodn de los ejecutivos financieros

La contabilidad es una herramienta que a través de una secuencia de procesos genera
informacion para realizar un andlisis financiero. El andlisis de los estados financieros es de
vital importancia para los tomadores de decisiones, junto con las herramientas que se
utilicen para su interpretacion, por lo tanto es clave entender como los ejecutivos
financieros valoran la informacion contable y los reportes generales, y como esto influye en

los sectores que trabajan (Amad, 2010).

Los ejecutivos financieros encuestados se han preparado en el area de contabilidad y
economia, por lo que sus perfiles son afines a las funciones que estan realizando. Asi
mismo, la experiencia en su cargo es mayor a cuatro afios en todos los encuestados. Los
resultados de las encuestas aplicadas a los ejecutivos financieros que se encuestaron
apuntan que todos al momento de analizar la situacion financiera se enfocan a la variable
cambios en los ingresos de las ventas, como un indicador del flujo y variacién de los
ingresos que reciben por los productos que venden sus empresas. Esto concuerda con
Amad (2010) que sefala que “conseguir una buena cifra en ventas es un objetivo
fundamental de una buena empresa’, por lo que monitorear este indicador es fundamental
para conocer la situacion de la empresa, y si estad cumpliendo con sus objetivos, por lo que
es una razoén justificable para que los ejecutivos tomen en cuenta esta variable al momento

de realizar su analisis financiero.
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Asi mismo, otra variable importante que en su mayoria (90%) de los ejecutivos toman en
consideracion es la variacion de los costos y gastos, lo cual también guarda relacion con
lo que indica Amad (2010) que para que una empresa genere resultados adecuados no
sOlo es importante vender, sino también controlar de manera adecuada sus gastos, por
esta razoén los ejecutivos financieros toman en cuenta esta variable para el analisis de la
informacion. Los principales indicadores que utilizan en la elaboracion de sus reportes
estan, la rentabilidad de activos y la rentabilidad sobre ventas; solamente en una empresa

se analiza la rentabilidad del patrimonio.

En cuanto a los indicadores de gestién financiera, aunque en su mayoria (80%) realizan
este tipo de indicadores, es preocupante que existan empresas manufactureras en el sector
gue no cuenten con este soporte para la toma de decisiones financiera, lo que pone en
desventajas con respecto a otras empresas, por lo que pueden estar tomando decisiones

inadecuadas.

En cuanto a la generaciéon del indicador de Valor Econémico Agregado es importante
destacar que Unicamente dos empresas utilizan este indicador de generacion de valor, este
hallazgo es muy importante, ya que la mayoria de ejecutivos financieros no estan tomando
en consideracion la productividad de todos los factores que utiliza la industria para

desarrollar sus actividades empresariales.

Analisis de rentabilidad

Los indicadores de rentabilidad para los sectores C105, C107 y C108, se calcularon con
base a la informacion proporcionada de la Superintendencia de Compafiias y Valores y

Valoresfiias, y a continuacion discutiremos los principales resultados.

Rentabilidad del patrimonio (ROE)

La rentabilidad del patrimonio del sector C105, presenta una tendencia hacia la baja, cabe
mencionar que ésta ha mejorado en los Ultimos afios, puesto que antes del 2013 los
resultados fueron negativos. En C107 el 2014 present6 un indicador desfavorable contrario
a la tendencia positiva de afios anteriores, que aunque no fueron elevados, obtuvieron
cifras positivas. El sector C108 presenta durante 2013-2014 las mejores cifras de

rendimiento sobre el patrimonio.
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Rentabilidad del activo (ROA)

En cuanto a este indicador, los resultados para los tres sectores indican que en promedio
las empresas no estan utilizando la capacidad de sus activos. Los resultados para el sector
C105 son bajos, sin embargo se destaca que para el 2014 revierte la tendencia negativa
de ejercicios econdmicos previos. El sector C107 presenta cifras negativas de rendimiento
sobre el activo en el 2014 a diferencia de afios anteriores; mientras que en el sector C108,
refleja las peores cifras de rendimiento con una sostenida tendencia negativa, situacion

preocupante para el sector.

Valor econdmico agregado (EVA)

El valor econémico agregado que representa el importe que quede una vez que se han
deducido de los ingresos la totalidad de los gastos, incluidos el costo de oportunidad del
capital y los impuestos, evidencia que en el sector C105 durante todo el periodo 2010-2014
las empresas habrian disminuidofi.su valor por la influencia especifica de aquellas
empresas que no estaban operando adecuadamente o estaban en proceso de cierre. Por
otro lado el sector C107 durante 2010 a 2013 generaba riqueza a los inversionistas, sin
embargo entre 2013 y 2014 la pérdida de valor es notable y podria estar relacionado con
el deterioro de la economia nacional que ha reducido el poder adquisitivo de las familias a
la par que se ha generado mayor desempleo por la falta de liquidez en el economia y
restricciones arancelarias que han generado la destruccion de empleos en las empresas
privadas. El sector C108 generd valor econémico agrego positivo durante 2012 y 2013;
retornando a destruir la riqueza generada en el 2015, ésta aleatoriedad se encuentra

influenciada también por las circunstancias macroecondémicas del Ecuador.

Andlisis de correlacion

La relacion intrinseca entre las variables EVA, ROE y ROE, donde un cambio o variacion
en la rentabilidad genera una variacion en el Valor Econdmico Agregado, es decir un
aumento en la rentabilidad de las empresas, genera que automéaticamente se revalorice el
Valor Econémico Agregado, asi mismo puede darse la situacion en forma viceversa; se

puede concluir que el Objetivo General del Estudio se cumplio.

El analisis de correlacién muestra que la correlacion entre el EVA con el ROE y ROE es de
moderada a alta en los sector C105 y C107. Sin embargo, en el sector C108 se observa

gue existe una relacion negativa débil entre el EVA y el ROE. Se puede concluir en forma
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general que el EVA es fuertemente dependiente de la variable Rentabilidad, sin embargo,

no son estadisticamente significativas en ningan caso.
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CONCLUSIONES

Los ejecutivos financieros de las industrias manufactureras de los sectores C105,
C107 y C108 consideran muy importante la generacion de informacion financiera
para la toma de decisiones; y, prestan especial atencion a variables relevantes para
el andlisis financiero como los ingresos de las ventas y las variaciones de los costos

y gastos.

En la mayoria de las empresas los ejecutivos financieros elaboran reportes de
indicadores financieros, aungque alun existen empresas en la Zona 7 que no estan
llevando a realizando reportes y carecen de una base soélida para toma de
decisiones. Los principales indicadores que construyen son el de rentabilidad de
activos y rentabilidad sobre ventas, en un caso elaboran el indicador de rentabilidad
de patrimonio.

El EVA es usado por el 20% de los ejecutivos financieros con la finalidad de analizar
la generacion de valor de las industrias a su cargo. Esto es preocupante ya que la
mayoria de industrias de los sectores econdmicos de andlisis, desconoce la
productividad que estan generando sus factores de produccion asi como la riqueza

o destruccién de valor que les genera a los inversionistas.

Respecto al rendimiento sobre el patrimonio o recursos propios se puede establecer
que el sector C108 presenta elevadas tasas de rentabilidad durante 2012-2013;
evidenciando mejor rendimiento; la Rentabilidad sobre los activos, pone en
evidencia que los tres sectores son ineficientes para recuperar sus activos, es decir,
gue los activos de las empresas en promedio no estan siendo aprovechados en su

capacidad total o que se encuentran improductivos.

Las empresas de los tres sectores en andlisis, presentan variabilidad en las
estimaciones del valor econ6mico agregado, presentando en el 2014 una
disminucion en el valor en lugar de rendimientos adicionales al costo de oportunidad

determinado por los inversionistas.

El andlisis de correlacién indica en el sector C105 que la correlacién entre ROA y

ROE es positiva débil con 0.22; y, al relacionar el ROE y el ROA con EVA se
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determina una relacionan inversa, al presentarse correlaciones negativas
moderadas con -0.53 y -0.68 respectivamente.

En el sector C107 la relacién entre las variables es significativa, pues entre ROA 'y
ROE el indice de correlacion es de 0.92; entre ROE y EVA la correlacion es fuerte

con 0.72; igualmente entre ROA y EVA la correlacion se mantiene alta con 0.85.
El sector C108 el ROE y ROA presentan correlacién negativa moderada de -0.49;

entre ROE y EVA la correlacion es positiva débil con 0.28 y finalmente entre ROA

y EVA se presenta una relacidbn mas significativa con un coeficiente de 0.69.
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RECOMENDACIONES

Se recomienda que los directivos financieros que para alcanzar registros positivos de Valor
Econémico Agregado en las industrias en estudio, implementen estrategias como:
aumentar el rendimiento del activo sin nuevas inversiones; invertir en activos que rindan
por encima del costo de financiamiento; reducir los activos que rindan por debajo del costo

del pasivo 6 disminuir el costo promedio de la financiacion.

Incrementar el rendimiento sobre el activo y el patrimonio en las industrias de los sectores
en estudio mediante un adecuado control de los gastos y costos de produccion; e,
incrementando las ventas mediante campafias publicitarias que incentiven el consumo de

los productos que cada industria ofrece.

Acercar la tematica del EVA y el andlisis critico del entorno macroeconémico y
microeconémico, a la mayoria de directivos encargados de tomar decisiones relacionadas
con finanzas corporativas, para que puedan realizar un analisis financiero integral que no

se fundamente en evolucidn de cifras monetarias.

Socializar los resultados de la presente investigacion con autoridades gubernamentales a
fin de que implementen medidas que potencialicen la industria manufacturera ecuatoriana
que por la falta de apoyo e incentivos no logra posicionarse adecuadamente para contribuir

al desarrollo de la economia.
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ANEXOS



Anexo 1: Formato de Encuesta

UNIVERSIDAD TECNICA PARTICULAR DE LOJA
SECCION DE CONTABILIDAD Y AUDITORIA

PROYECTO: ANALISIS DE RENTABILIDAD Y GENERACION DE VALOR AGREGADO
ECONOMICO EN LAS INDUSTRIAS MANUFACTURERAS DE LA REGION 7 DEL
ECUADOR EN EL PERIODO 2010-2014

ENCUESTA DE OPINION
OBJETIVO DE LA ENCUESTA: Describir la percepcién de los ejecutivos financieros de
las compalfiias industriales de la Region 7 del Ecuador, sobre el valor de la informacién
contable y de los reportes gerenciales sobre rentabilidad, valor agregado y crecimiento
empresarial.

INFORMACION GENERAL

Fecha:

Nombre de la

empresa:

Encuestador:

No. encuesta

A. VALOR DE LA INFORMACION FINANCIERA
1. El &rea financiera de la compafiia prepara los estados financieros de forma. Marque con
una (x) la opcién que corresponda.

a. Anual

b. Semestral
C. Trimestral
d. Mensual
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2. Cuando la gerencia recibe la informacion financiera de los balances contables su
atencion se fija en las siguientes variables. Marque con una (X) la opcién que corresponda.
Puede sefalar mas de un item.

a. Movimientos de los activos de los ultimos periodos

b. Movimientos de los pasivos de los Ultimos periodos

C. Variaciones del capital y patrimonio de los dltimos
periodos

d. Los cambios en los ingresos de las ventas

e. Las variaciones de los costos y gastos

f. Pagos de impuestos y tributos

3. De los items que eligié en la pregunta anterior, seleccione tres que considere mas

importantes para la toma de decisiones . Sefale sélo tres items 0 menos.
a. Movimientos de los activos de los ultimos periodos
b. Movimientos de los pasivos de los Ultimos periodos
C. Variaciones del capital y patrimonio de los ultimos
periodos
d. Los cambios en los ingresos de las ventas
e. Las variaciones de los costos y gastos
f. Pagos de impuestos y tributos

4. Los estados financieros que se presentan a la junta de accionistas, tienen informes de
auditoria externa. Marque con una (X) la opcién que corresponda.
Si

No

5. En caso de ser afirmativa su respuesta en la pregunta anterior, indique el nombre de las
firmas auditoras:
1.

ap A W

6. La informacion financiera-econdémica que prepara el area contable, que se requiere para
la toma de decisiones, usted la valora asi. Marque con una (X) solo la opcion que
corresponda.

a. Sin importancia

b. Poco importante
C. Importante

d. Muy importante
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B. SISTEMAS Y REPORTES

7. Adicional a los sistemas de informacioén contable, existen otros sistemas de informacion
interna. Margue con una (X) la opcién que corresponda.

Si

No

8. En caso de ser afirmativa su respuesta en la pregunta anterior, identifique los sistemas
de informacion para uso interno de la empresa. Marque con una (x) la opcion que
corresponda. Puede sefialar mas de un item.

a. De ventas y gestién de productos

b. De costeo de productos

C. De gestién de cartera de clientes y proveedores

d. De control de activos fijos o propiedad, planta y
equipo

e. De gestién de desempefio de empleados

f. De apoyo a la toma de decisiones

g. Tributario y pago de obligaciones sociales

9. Con qué frecuencia se elaboran los reportes mencionados en la pregunta anterior.
Marque con una (X) la opcion que corresponda.

a. Anual

b. Semestral
C. Trimestral
d. Mensual

10. Los reportes de gestion interna que preparan las areas operativas de la empresa, que
se requieren para la toma de decisiones, usted los valora con el siguiente criterio. Marque
con una (x) solo la opcién que corresponda.

a. Sin importancia
b. Poco importante
C. Importante

d. Muy importante

C. RENTABILIDAD Y EFICIENCIA DE ACTIVOS

11. La empresa elabora indicadores de gestion financiera para la toma de decisiones.
Marque con una (X) la opcion que corresponda.

Si

No
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12. En caso de ser afirmativa su respuesta en la pregunta anterior, sefiale los tipos de
indicadores que se elaboran para la toma de decisiones. Marque con una (x) la opcién que
corresponda. Puede sefalar mas de un item.
a. Rentabilidad de activos (ROA)

b. Rentabilidad del patrimonio (ROE)

C. Rentabilidad sobre ventas
d. Retorno sobre la inversion (TIR)
e. Valor patrimonial de la empresa

13. Los indicadores sobre rentabilidad ayudan a tomar decisiones gerenciales. Marque con
una (x) la opcién que corresponda.
Si

No

14. Con que frecuencia se elaboran los indicadores sobre rentabilidades de la empresa.
Marque con una (x) la opcién que corresponda.

a. Anual

b. Semestral
C. Trimestral
d. Mensual

15. Los indicadores de gestion financiera que se elaboran en la empresa, usted los valora
con el siguiente criterio. Margue con una (x) solo la opcién que corresponda.

a. Sin importancia

b. Poco importante
Importante

d. Muy importante

D. VALOR ECONOMICO AGREGADO Y CRECIMIENTO EMPRESARIAL

16. La empresa elabora reportes para la proyeccion de ingresos y generacion de valor
economico agregado. Marque con una (X) la opcion que corresponda.

Si
No

17. En caso de ser afirmativa su respuesta a la pregunta anterior, identifique los reportes
gue se elaboran para la toma de decisiones. Marque con una (x) la opcién que corresponda.
Puede sefalar m4s de un item.

a. Valor econémico agregado (VEA)

b. Crecimiento sostenible de la empresa

C. Valoracién de la compafiia para cotizar en bolsa
d. Financiamiento a largo plazo
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18. Los reportes para la proyeccion de ingresos y generacién de valor econémico
agregado, ayudan a mejorar la gestion de la empresa. Marque con una (x) solo la opcién
que corresponda.

a. Algo

b Poco

C. Bastante
d Mucho

E. FORMACION PROFESIONAL Y EXPERIENCIA LABORAL
19. La formacidn profesional del ejecutivo financiero. Marque con una (X) la opcién que

corresponda.
a. Secundaria
b. Tercer nivel (pregrado)

Cuarto nivel (postgrado)
d. Nivel de doctorado (PhD)

20. El ambito de formacion profesional del ejecutivo financiero es. Marque con una (X) la
opcién que corresponda:
a. Contabilidad

b. Finanzas

C. Economia

d. Administracion

e. Otros (especifique).

21. Experiencia laboral como ejecutivo financiero. Marque con una (x) la opcién que

corresponda:
a. Menos de un afio
b. Entre 1 -2 afios
C. Entre 3 y 4 afios
d. Mas de 4 afios
Firma

Gracias por su colaboracion.
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Anexo 2: Tablas de célculo de indicadores financieros de rentabilidad 2010-2014

Tablas de Margen de beneficio

Tabla 32. Margen de beneficio — C 105

MARGEN DE BENEFICIO

Sector
industrial 2010 2011

C105 -5,72% C105 -22,98% C105

38695 10,52% = 38695 -71,65%

201272 -21,97% @ 201272 25,70% | 201272
148655
144555

61866 - 61866 | - 61866

Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Tabla 33. Margen de beneficio — C 107

2012
0,03%

4,64%
-3,85%
-0,70%

C105

201272
148655
144555

2013
-0,24%

-1,00%
-0,38%
0,66%

C105

201272

144555
61866 | -

2014
3,17%

6,34%

0,00%

MARGEN DE BENEFICIO

2010 2011 2012
C107 1,43% @ C107 5,44% | C107 3,11%
39687 3,06% | 39687 2,37% | 39687 5,36%
27162 2,63% | 27162 2,74% | 27162 3,56%
835 7,57% 835 10,96% 835 6,56%
201174 -15,58% | 201174 | 12,93% | 201174 | -0,55%
32569 1,81% @ 32569 0,44% @ 32569 0,37%
30716 6,23% | 30716 7,55% | 30716 6,72%
201498 1,18% | 201498 1,12% 201498 -0,26%
32524 4,50%
38888 - 38888 | - 38888 @ -
201654 | -

Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Tabla 34. Margen de beneficio — C 108

MARGEN DE BENEFICIO

2010 2011 2012
C108 4,06% @ C108 -2,72% | C108 -10,22%
38862 25,08% | 38862 511% | 38862 -20,31%
141916 | -10,56% | 141916 -0,13%
123137 -16,96%
145120 | - 145120 | -
145069 @ - 145069 @ -
145061 | - 145061 | -
145058 - 145058 -

C107
39687
27162
835
201174
32569
30716

38888

C108
38862
141916

145120
145069
145061
145058

2013 2014

1,88% | C107 -0,42%

-1,78% | 39687 | -
-3,14% | 27162 2,80%
5,16% 835 -5,49%
0,68% | 201174 | -6,82%
3,05% = 32569 3,48%
7,32% | 30716 6,63%
201498 -3,13%

- 38888 | -

38404 | -

148215 | -

2013
2,23%

2,23%

C108
38862
141916

145120
145069
145061
145058

2014
-7,09%

-7,09%

Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga
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Tablas de Rotacion de Activo

Tabla 35. Rotacion de activo — C 105

ROTACION DEL ACTIVO

Sector
industrial 2010 2011 2012 2013 2014
C105 0,22 C105 0,20 C105 2,55  C105 6,49 C105 2,42
38695 0,31 38695 0,20
201272 0,13 201272 0,20 201272 0,10 | 201272 0,13 | 201272 0,18
148655 3,29 | 148655 14,56
144555 4,24 | 144555 4,78 | 144555 4,66
61866 - 61866 - 61866 - 61866 @ -

Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Tabla 36. Rotacion de activo — C 107

ROTACION DEL ACTIVO ‘

2010 2011 2012 2013 2014
C107 2,39 C107 3,68 C107 2,22 C107 1,32 Ci107 2,13
39687 2,59 39687 2,32 39687 4,03 39687 0,24 39687 -
27162 2,91 27162 5,60 27162 1,85 27162 2,01 27162 1,86
835 1,02 835 0,82 835 0,86 835 0,73 835 0,79
201174 1,61 201174 1,30 | 201174 1,90 201174 1,70 | 201174 1,48
32569 3,55 32569 2,90 32569 1,84 32569 1,90 32569 1,81
30716 2,12 30716 1,82 30716 1,63 30716 1,37 30716 0,89
201498 3,50 | 201498 11,01 = 201498 3,43 201498 5,98
32524 1,87
38888 - 38888 - 38888 - 38888 - 38888 -
201654 | -
38404 -
148215 | -
Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga
Tabla 37. Rotacion de activo — C 108
ROTACION DEL ACTIVO
2010 2011 2012 2013 2014
Cc108 0,23 C108 0,56 C108 2,94 C108 4,07 C108 6,32
38862 0,09 38862 0,06 38862 0,10 38862 - 38862 -
141916 1,05 141916 5,78 141916 4,07 | 141916 6,32
123137 0,37
145120 - 145120 - 145120 - 145120 | -
145069 @ - 145069 @ - 145069 | - 145069 @ -
145061 | - 145061 | - 145061 | - 145061 | -
145058 - 145058 - 145058 - 145058 -

Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga
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Tablas de Apalancamiento

Tabla 38. Apalancamiento — C 105

APALANCAMIENTO ‘

Sector - 7 - °r 1 71 71 1 1 | /|
industrial 2010 2011 2012 2013 2014
C105 -3512 = C105 21,76 C105 | -1,43  C105 1,33 C105 3,57
38695 1,66 38695 | 18,12
201272 -71,89 | 201272 | 2541 201272 = 3,04 201272 = 3,09 201272 2,81
148655 | -8,89 148655 | -2,40
144555 = 156 144555 = 331 144555 = 4,33
61866 - 61866 - 61866 - 61866 -

Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Tabla 39. Apalancamiento — C 107

APLACAMIENTO ‘

Sector - 1 1 971 91 ~~°1 7 7
industrial 2010 2011 2012 2013 2014
C107 426  C107 519  C107 3,74 C107 319  C107 3,64
39687 7,21 39687 6,05 39687 2,19 39687 2,02 39687 -
27162 2,40 27162 1,23 27162 1,08 27162 112 27162 1,13
835 2,42 835 1,56 835 1,44 835 1,47 835 1,53
201174 6,30 201174 4,35 201174 3,97 201174 = 3,84 201174 5,558
32569 829 32569 12,72 32569 12,05 32569 7,78 32569 6,76
30716 2,42 30716 2,71 30716 2,75 30716 2,90 30716 4,17
201498 2,84 201498 7,75 201498 2,72 201498 2,64
32524 2,23
38888 - 38888 - 38888 - 38888 - 38888 -
201654 | -
38404 -
148215 | -

Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga

Tabla 40. Apalancamiento — C 1

Sector
industrial 2010 2011 2012 2013

38862

38862

38862

-4,34

38862

- 38862

141916

141916

-10,60

141916

141916

123137

2,65

Fuente: Ejecutivos Financieros encuestados
Elaborado por: Tatiana Sozoranga
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Anexo 3: Tablas de estimaciones de EVA 2010-2014

Tabla 41. UAIDI — C 105-107-108

UAIDI - 105
h -8.951,07 || €105 | 10.662,59 6.396,92 | €105 | 6.575,02 | €105 | 9.474,06
201272 -27.275,53 | 201272 52.689,51 | 201272 16.546,46 | 201272 -1.943,76 | 201272 18.489,92
38695 9.373,40 | 38695 -31.364,34
148655 8.015,52 | 148655 2.577,21
144555 -5.371,21 | 144555 19.091,61 | 144555 458,19
61866 61866 61866 61866 61866
UAIDI - 107
| c107 | 329.466,47 || €107 | 655.407,40 | €107 | 528.235,52 | C107 | 527.806,56 | G107 | 247.905,57
39687 22.306,01 | 39687 51.654,28 | 39687 72.910,39 | 39687 -817,36 | 39687
27162 7.166,88 | 27162 9029,37| 27162 15.815,83 | 27162 -13.734,84 | 27162 13.366,78
835 1.464.992,10| 835 2.669.201,84| 835 1.955.589,67| 835 1.198.80524| 835 -751.971,31
201174 -11.809,48 | 201174 17.921,20 | 201174 1.967,47| 201174 3.766,38 | 201174 -14.618,76
32569 9.705,36 | 32569 3.040,29 | 32569 4561,07 | 32569 20.646,86 | 32569 30.138,98
30716 1.133.179,98| 30716 1.828.466,00| 30716 1.640.928,95| 30716 1.958.173,05| 30716 2.248.095,48
201498 6.772,71| 201498 8.538,82 | 201498 5.875,26 201498 -37.577,73
32524 3.418,16
38888 38888 38888 38888 38888
201654
38404
148215
UAIDI - 108
| ci08 | -8.434,09 [ €108 | -24.196,34 | C108 | 1.133,25 [ €108 | 79.379,37 || €108 | -233.288,06
38862 3.937,81| 38862 669,08 | 38862 -3.186,21| 38862 |- 38862
141916 -49.061,76 | 141916 5.452,71| 141916 79.379,37 | 141916 -233.288,06
123137 -20.805,98
145120 145120 145120 145120
145069 145069 145069 145069
145061 145061 145061 145061
145058 145058 145058 145058

Fuente: Superintendencia de Compafiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga




Tabla 42. Capital — C 105-107-108

CAPITAL -105
89.899,45 [ 6105 | 26.278,34 | 6105 | 230.538,15 [ €105 | 201.561,72 [ €105 | 307.916,22
201272 34.781,19| 201272 30.436,48| 201272 530.159,46 | 201272 524.095,00 | 201272 558.362,80
144555 163.044,57 | 144555 82.422,30| 144555 57.469,63
148655 -1.589,58 | 148655 -1.832,23
38695 145.017,71| 38695 13.120,20
61866 |- 61866 |- 61866 |- 61866 |- 61866 |-
CAPITAL -107
[ cio7 | 1.713.446,63 | C107 | 3.508.795,65 4.075.804,20 || €107 | 5.088.849,94 | €107 | 6.117.024,98
39687 136.143,79 | 39687 178.356,24 | 39687 202.977,60 | 39687 177.734,58 | 39687 |-
27162 39.000,55| 27162 48.029,92| 27162 208.235,33 | 27162 194.500,49 | 27162 228.007,56
835 9.474.86559 | 835 18.327.130,36| _ 835 10.927.04047| 835 20.033.692,75| 835 10.998.568,23
201174 -32.389,21| 201174 27.960,50| 201174 109.404,24 | 201174 40.388,69| 201174 29.540,33
32569 34.306,43 | 32569 13.333,78| 32569 78.407,84| 32569 31.578,00| 32569 202.496,59
30716 3.979.438,54 | 30716 6.481.038,74| 30716 7.902.209.18 | 30716 10.055.205,10 | 30716 16.167.529,61
201498 57.523,80 | 201498 8.938,82| 201498 102.354,71 201498 76.007,58
32524 18.683,56
38888 |- 38888 |- 38888 |- 38888 |- 38888 |-
201654 |- 38404 |-
148215 |-
CAPITAL- 108
lcios 162.950,76 | €108 | -18.050,49 || C108 | 7.84381] €108 | 77.600,00 | c108 | -195.514,85
38862 -120.464,14 | 38862 6.046,63| 38862 2.730,47| 38862 |- 38862 |-
123137 446.365,65
141916 42.147,61| 141916 12.957,14| 141916 77.609,09| 141916 -195.514,85
145120 |- 145120 |- 145120 |- 145069 |-
145069 | - 145069 | - 145069 |- 145061 |-
145061 | - 145061 | - 145061 |- 145120 |-
145058 | - 145058 | - 145058 | - 145058 | -

Fuente: Superintendencia de Compaiiias y Valores

Elaborado por: Tatiana Sozoranga
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Tabla 43. Costo de capital promedio ponderado — C 105-107-108

CCPP - 105
1% 14,16%
201272 14,16% 201272 14,16% 201272 14,16% 201272 14,16% 201272 14,16%
148655 14,16% 148655 14,16% 144555 14,16%
144555 14,16% 144555 14,16%
38695 13,93% 38695 12,82%
61866 - 61866 - 61866 - 61866 - 61866 -
CCPP - 107
1% 10.42%
39687 4,07% 39687 4,66% 39687 7,96% 39687 7,49% 39687 -
27162 14,16% 27162 14,16% 27162 14,16% 27162 14,16% 27162 14,16%
835 8,99% 835 12,38% 835 12,58% 835 12,44% 835 11,54%
201174 14,16% 201174 14,16% 201174 14,16% 201174 10,12% 201174 14,16%
32569 4,55% 32569 9,81% 32569 3,45% 32569 14,16% 32569 2,92%
30716 12,23% 30716 9,10% 30716 8,59% 30716 7,92% 30716 5,61%
201498 14,16% 201498 14,16% 201498 14,16% 201498 14,16%
32524 13,83%
38888 - 38888 - 38888 - 38888 - 38888 -
201654 -
38404 -
148215 -
CCPP - 108
1a56% 32,34%
38862 14,16% 38862 14,18% 38862 14,16% 38862 0,14 38862 -
123137 5,46%
141916 14,55% 141916 14,16% 141916 0,03 141916 34,34%
145120 - 145120 - 145120 - 145120 -
145069 - 145069 - 145069 - 145069 -
145061 - 145061 - 145061 - 145061 -
145058 - 145058 - 145058 - 145058 -

Fuente: Superintendencia de Compaiiias y Valores
Elaborado por: Tatiana Sozoranga
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