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Resumen

El analisis financiero es una herramienta que permite evaluar y conocer la situacién finan-
ciera de las empresas, con la finalidad de mantener un desarrollo econémico estable a través
de decisiones adecuadas. La presente investigacion, tiene como objetivo analizar el desempeno
financiero de las empresas del sector bebidas del Ecuador, por el periodo comprendido entre
2012 - 2018, con la informacién financiera obtenida a través de la Superintendencia de Com-
panias, Valores y Seguros. Los resultados se presentan a través de un enfoque a nivel nacional,
seguido de una clasificacién por niveles de actividad y una comparacion del sector con las
empresas de la ciudad de Cuenca; finalmente, el estudio aborda caracteristicas relevantes de la
gerencia de las empresas del sector. Los principales resultados demuestran que existe solvencia
a corto plazo; el nivel de deuda es relevante y las firmas optan principalmente por una deuda a
corto plazo; vy, los indicadores de rentabilidad muestran un bajo retorno con relacion a la inver-
sién tanto en activos como en patrimonio.
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Introducciéon

Actualmente, los avances tecnologicos, el desarrollo econémico, el crecimiento empresarial
y la competencia dificultan la permanencia y el progreso de los negocios. Es por esta razén, que
se vuelve indispensable que las organizaciones estén preparadas para gestionar sus recursos
financieros de forma adecuada; de tal forma que se tomen decisiones de estrategias financieras
acorde con los objetivos que han sido planteados por las firmas.

Una herramienta muy importante que apoya la evaluacion del desempeno econdmico de las
empresas es el analisis o diagnostico financiero, el cual permite obtener relaciones cuantitativas
sobre diferentes técnicas de andlisis financiero y que constituyen una clave fundamental para
identificar los aspectos econémicos que muestran las condiciones en que operan las organiza-
ciones.

La presente investigacion tiene por objeto evaluar los resultados financieros para el periodo
2012 - 2018 del sector bebidas del Ecuador, considerando la informacion obtenida a través
de la Superintendencia de Companfas, Valores y Seguros. Para el estudio se utilizan indicadores
financieros relacionados con la liquidez, rentabilidad, endeudamiento y actividad, los cuales se
analizan tanto a nivel local como nacional y se comparan con base a su nivel de actividad.

Adicionalmente, se realiza una clasificacion de las empresas del sector de estudio, conside-
rando ciertas caracteristicas como género, nivel de formacion y afinidad de la formacion acadé-
mica de la gerencia con el sector industrial y con la administracion empresarial, para realizar un
analisis descriptivo sobre estos factores empresariales importantes.

La investigacion realiza una aproximacioén a diferentes conceptos relacionados al desempefno
financiero y estudios afines. Posteriormente, presenta la metodologia, y el analisis de los resul-
tados obtenidos a través de las técnicas de andlisis financiero. Seguido, se realiza un analisis
descriptivo clasificando diferentes caracteristicas de la gerencia; para finalizar con conclusiones
que permiten evidenciar la realidad del sector.
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La gestion financiera engloba el analisis, toma de decisiones y acciones relacionadas con la
estructura financiera de la empresa, es considerada la parte funcional de la administracién; por
lo que, estara presente en toda organizacion. Ademas, integra las tareas relacionadas al logro y
control de recursos econdmicos, permitiendo a las firmas desenvolverse en todas sus areas para
obtener solvencia, crecimiento interno y externo (Veldsquez, Ponce, y Coello, 2016).

Para perdurar en el entorno empresarial, se debe aplicar una gestion financiera con visién
hacia el futuro, capacidad de respuesta y adaptabilidad, lo cual genera competitividad en las em-
presas, flexibilidad y rapidez en su produccion, de esta forma, se obtendrd también una mayor
eficiencia en el manejo de los riesgos vy en el control de las actividades de la compafiia (Serrano,
Sefalin, Vega, y Herrera, 2017).

Fontalvo, De la Hoz, y Vergara (2012) indican la evaluacion a través de indicadores como una
técnica que ayuda a mejorar la gestion; ya que, con base a esta se producen conclusiones nece-
sarias para identificar problemas en el desempeno individual y colectivo dentro de un contexto
de planeacion estratégica. De la misma forma, Nava (2009) sefala que es importante imple-
mentar este tipo de medidas que vuelvan a las firmas mas competitivas vy eficientes desde una
perspectiva tanto econdmica como financiera; de forma que, se pueda usar mejor los recursos
y obtener mayores resultados con menores costos.

Diversos autores analizan la gestion financiera desde diferentes perspectivas. Es asi que,
Fontalvo, De la Hoz y Vergara (2012) evaltan el mejoramiento de los indicadores financieros
en las empresas de Barranquilla mediante un anélisis discriminante, donde se concluye que
indicadores como la rentabilidad operativa del activo (ROA), rotaciéon de activo (RA), nivel de en-
deudamiento (NE) y apalancamiento a largo plazo (ALP), tienen influencia en la salud financiera
de las empresas, y que un mejor control y gestién ayudaré a las firmas a mejorar su desempeno
financiero y sobre todo incrementar el valor de la empresa.

Muneer, Abrar y Ali (2017) analizan el efecto de las practicas de gestion financiera en la ren-
tabilidad de las PyME en Pakistan. Demostraron una relacion positiva entre la gestion financiera
y la rentabilidad empresarial, haciendo referencia a la relevancia que tiene el manejo de liquidez
en el desarrollo empresarial. Como expresan Briones, Morales y Bajafa (2017) el uso permanen-
te de sistemas de control financiero en las companias resulta fundamental para el mejoramiento
de los resultados empresariales.

Reyes vy Briceno (2010) proponen un modelo financiero para el crecimiento corporativo sos-
tenible, en donde se realizan cuantificaciones de componentes financieros como las ventas,
rentabilidad sobre el patrimonio (ROE), politicas de dividendos, de costos y de operaciones, para
determinar que éstas aportan a la generacion de valor empresarial, y el crecimiento se encon-
trard en funcion del sector y mercado en el que opera.
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En un contexto competitivo, la influencia de las competencias directivas en el desempeno
empresarial es cada vez mayor (Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo Econdmicos,
2019), dentro de las cuales, se puede afirmar que, el comportamiento laboral y de género, pue-
de verse influenciado por la gestion financiera y la toma de decisiones empresariales (Charlo vy
Nunez, 2012).

Con relacion a la formacion vy calificacion de los gerentes, segln los autores Herrera, Larran,
Lechuga y Martinez (2016) las evidencias empiricas halladas permiten concluir que la prepara-
cion y estudios universitarios del propietario o gerente inciden de forma directa en el accionar
y desempeno de la empresa.

Por lo expuesto, analizar la gestion financiera en el desarrollo de la actividad empresarial a
través del uso de herramientas y técnicas, permitird evaluar el desempeno; es decir, conocer su
situacion actual con el proposito de tomar decisiones acertadas, proponer estrategias efectivas
basadas en informacion financiera Util, adecuada, oportuna y confiable, que lleve al logro de los
objetivos, a la permanencia de las firmas en el mercado vy al éxito de su actividad productiva.

Metodologia

La medicion del desempeno empresarial se realizd a partir de datos secundarios, los cuales
fueron sometidos a un anélisis descriptivo, explicativo y comparativo de caracter cualitativo y
cuantitativo del sector de bebidas para los afios 2012 a 2018. La informacion se obtuvo de los
estados financieros anuales reportados por las sociedades bajo el control de la Superintenden-
cia de Compainias, Valores y Seguros del Ecuador con codificacion CHIU C11 que corresponde al
sector de bebidas, en donde han presentado actividad econdmica durante el periodo de estudio
un total de ciento setenta y cuatro (174) sociedades, de las cuales diecinueve (19) pertenecen
a la ciudad de Cuenca.

Se aplicaron técnicas de andlisis financiero para medir el desempeno del sector tanto, a nivel
nacional y local, como por niveles de actividad, con base a razones financieras como: rentabi-
lidad, eficiencia, liquidez y endeudamiento a lo largo del periodo de estudio; y posteriormente,
se realizd una comparacion de los resultados obtenidos a nivel local y nacional. Las razones fi-
nancieras aplicadas en el sector de bebidas han sido escogidas en virtud de su representatividad
respecto al objetivo que persigue este estudio (ver apéndice).

De manera adicional, se realizd una depuracién de datos atipicos utilizando el criterio de
Chauvenet! vy se obtuvieron medias y medianas de las razones financieras de manera que per-
mita medir la salud financiera de las firmas.

1 El criterio de Chauvenet es un método cuantitativo que elimina datos atipicos en los que no se puede suponer
la distribucion normal; se basa en la magnitud que posee un valor dudoso respecto de la media de los demas.
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El nivel de actividad fue determinado en base a lo que establece la normativa ecuatoriana
en el Art. 106 del “Reglamento de Inversiones del Codigo Organico de la Produccion”; es decir,
con base a pardmetros de nivel de ventas y nimero de trabajadores.

Por otra parte, se identifico ciertas caracteristicas de la gerencia tales como: género, nivel de
formacion vy la afinidad de esta con el sector de estudio y con la administracion. Esto permitid
realizar un analisis descriptivo sobre estas cualidades dentro de la gerencia de las firmas del
sector.

Resultados

El estudio permitio analizar la situacién financiera de las empresas del sector, aplicando di-
ferentes técnicas para diagnosticar desempeno y perspectiva de las empresas que integran el
sector, con la finalidad de que los usuarios de la informacién puedan tomar decisiones acertadas
para el desempeno de las organizaciones.

Tabla 1. Numero de empresas e ingresos operacionales de las empresas del sector ela-
boracion de bebidas, segun nivel de actividad, afio 2018

Nivel de Numero de Ingresos
actividad empresas (en miles de délares)
Microempresas 44 1284,39
Pequenas 29 10 842,40
Medianas 16 34 206,70
Grandes 12 1'064 047,93
Total 101 1'110 381,42

De: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, 2020.

Enla tabla 1 se evidencia el predominio de las microempresas que constituyen 44% del total
de las firmas en el ano 2018, seguido de las pymes que constituyen 29% vy 16% respectiva-
mente. Por otra parte, se encuentran las grandes firmas que tienen una menor participacién en
numero de empresas (12%); sin embargo, generan un mayor nivel de ingresos en comparacion
al resto de empresas de acuerdo con su tamano.

A continuacion, se presenta el andlisis de las razones financieras del sector bebidas para los
periodos 2012 - 2018, a nivel local y nacional; ademas, de un analisis en base al nivel de acti-
vidad de las firmas. Posteriormente se incluye una descriptiva acerca de la clasificacion de las
empresas seglin su afinidad de formacién académica con la gerencia, género, y nivel educativo.
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Analisis financiero a nivel nacional

La importancia de evaluar los indicadores de liquidez para el sector en estudio radica en
proporcionar informacion referente a la agilidad que tienen las empresas para cumplir con sus
obligaciones corrientes a medida que estas alcancen su vencimiento. Se refiere a la solvencia de
corto plazo vy la destreza para convertir en efectivo determinadas cuentas del activo para poder
cancelar sus deudas. El andlisis comparativo de las dos medidas bésicas de liquidez se presenta
a continuacion:

Liquidez

Figura 1. Liquidez corriente y razén rapida del sector elaboracion de bebidas, 2012 -
2018
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De: Observatorio empresarial UDA, 2020.

Como se observa en la figura 1, los indicadores de liquidez presentan un comportamiento
similar durante el periodo de estudio, observando ademés que mantienen una disponibilidad
de fondos efectivos en el corto plazo, sin depender de la realizacién de sus inventarios, siendo
las més sdlidas en razon corriente y rapida las obtenidas en el afio 2013 (1,88) y 2016 (1,62)
respectivamente; sin embargo, a partir del afo 2016, estas razones evidencian una tendencia
a la baja, por lo cual se puede inferir una menor capacidad de hacer frente a sus obligaciones
corrientes, en relacion a los periodos anteriores.

En toda actividad empresarial es indispensable conocer la eficiencia con la que se utilizan
los activos y recursos; los que estan principalmente enfocados en el tiempo con el que ciertas
cuentas se transforman en efectivo; es decir, la efectividad con la que son manejados los acti-
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vos, inventarios, cuentas por cobrar y cuentas por pagar. Un detalle de la medida de eficiencia
de estas razones financieras se presenta a continuacion:

Actividad

Tabla 2. Media de los componentes del ciclo de efectivo del sector elaboracién de bebi-

das, 2012 - 2018

Ao

Dias requeridos

Periodo promedio

Periodo promedio
de pago

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

30
34
44
33
40
30
34

78
58
88
65
67
98
77

102
184
159
140
191
144
163

De: Observatorio empresarial UDA ,2020.

En la tabla 2 se verifica durante el periodo de analisis una gestiéon dirigida al financiamiento
de las operaciones con créditos otorgados por proveedores, lo cual se refleja en que los dias
requeridos para la venta son inferiores al promedio de cobro, y estos a su vez son inferiores
al promedio de pago. Ademas, el sector bebidas a partir del afno 2013 muestra un constante
financiamiento externo que se torna volatil hasta el periodo 2018, vy que evidencia el poder
de negociacion de las organizaciones; la velocidad con la que los inventarios se convierten en
efectivo, y los dias en que se recupera cartera aportan de forma considerable a tener capacidad

de cumplir con sus obligaciones.
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Figura 2. Rotacion de activos fijos brutos y activos operacionales brutos del sector ela-
boracion de bebidas, 2012 - 2018
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De: Observatorio empresarial UDA, 2020.

En la figura 2 se muestra la relacion que existe entre dos indicadores que determinan como
la inversion en activos apoya a la generacion de ventas dentro de las empresas del sector. Los
resultados evidencian que, la rotacion de activos fijos brutos presenta disminuciones durante
los perfodos 2014 y 2016, donde la inversion en activos generaba menos ingresos; sin embargo,
en los afios 2017 y 2018 alcanza 2,16 vy 2,25 respectivamente, mostrando mayor eficiencia en
el uso de propiedad planta y equipo para generar ingresos. Por su parte, la rotacion de activos
operacionales es menor a la rotacion de activos fijos brutos e incluso en varios periodos mantie-
ne un resultado menor a 1 (uno), lo que determina la falta de eficiencia en el uso de sus activos
operacionales y la fuerte inversién que mantienen las firmas en estos rubros.

Analizar el nivel de deuda de las firmas del sector es importante porque determina el resul-
tado de las decisiones financieras adoptadas por sus directivos; puesto que, el endeudamiento
constituye una de las principales fuentes de financiamiento para la actividad empresarial. En
particular, las empresas que no generan suficientes fondos internamente para poder financiar
sus oportunidades de crecimiento optan por incrementar sus ratios de endeudamiento, lo cual
puede ser un riesgo si no existe la debida capacidad de pago.
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Endeudamiento

Figura 3. indice de endeudamiento promedio del sector elaboracion de bebidas, 2012 -
2018
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De: Observatorio empresarial UDA, 2020.

El porcentaje de participacién de los acreedores dentro del financiamiento de las firmas
representa para todos los periodos valores en promedio del 60%, sin grandes variaciones en
ninguno de los anos de estudio como se describe en la figura 3. Esta razén, que representa los
compromisos financieros de las firmas evidencia que un mayor porcentaje de los activos se en-
cuentra financiado con deuda, lo cual podria presentar a futuro vulnerabilidad financiera si los
activos no mantienen la rentabilidad deseada vy el sector contintia disminuyendo su capacidad
de pago como se evidencio en los indicadores de liquidez.
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Figura 4. Indice de endeudamiento promedio a corto y largo plazo del sector elabora-
cion de bebidas, 2012 - 2018
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De: Observatorio empresarial UDA, 2020.

La estructura de vencimiento de las decisiones de financiamiento de las firmas se analiza en
la figura 4, en donde se puede apreciar que en un mayor porcentaje las organizaciones optan
por una deuda a corto plazo que incluso tiene una tendencia creciente a partir del afno 2014,
llegando hasta 41,20% en el ano 2018. En cuanto a la deuda largo plazo, presenta disminucion,
llegando a 15,20% para el Ultimo periodo analizado, lo cual significa que un menor porcentaje
de los activos se encuentran financiados con obligaciones a largo plazo. Estas decisiones depen-
den mucho de la flexibilidad financiera que tengan las firmas del sector, el nivel de operaciones
de las empresas vy el tipo de interés de este plazo de deuda.

Rentabilidad

Los indicadores de rentabilidad miden el beneficio o la productividad de los fondos que se
encuentran invertidos en la empresa; es decir, permite medir la efectividad de la administracion
del sector en el control de costos y gastos, y de esta manera, convertir las ventas en utilidades.
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Tabla 3. Margen de utilidad bruta, operativa y neta del sector elaboracion de bebidas,

2012 - 2018. Medianas

Afio I\./I‘argen de ] Margen de ] Margen de utilidad
utilidad bruta utilidad operativa neta
2012 41,92% 4,94% 2,04%
2013 39,86% 3,19% 2,11%
2014 38,37% 2,61% 1,04%
2015 43,65% 2,08% 1,08%
2016 40,68% 1,89% 0,87%
2017 42,47% 3,17% 2,04%
2018 43,28% 3,22% 1,21%

De: Observatorio empresarial UDA, 2020.
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En la relacion porcentual expresada en la tabla 3, se puede observar que el margen bruto de
las empresas del sector presenta una disminucion hasta el periodo 2014 y una constante recu-
peracion para los siguientes periodos; la brecha que existe entre el rendimiento bruto y opera-
tivo demuestra que conforme se agregan los gastos de gestion de las empresas, estos tienen
un impacto significativo en su resultado; y si a esto se agrega la participacion a trabajadores y
el impuesto a la renta, su rentabilidad neta disminuye a valores incluso menores a uno (0,87%).

Figura 5. Rendimiento sobre patrimonio del sector elaboracion de bebidas, 2012 - 2018.
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De: Observatorio empresarial UDA, 2020.
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En la figura 5, se observa que las empresas del sector obtuvieron mejores rendimientos en
los periodos 2013y 2017 con 7,46% vy 7,41% respectivamente; sin embargo, existen periodos
de menor desempefio (2015 y 2016), en donde la inversién realizada por los socios no expresa
un buen retorno, y esto principalmente se ve afectado por los cambios que existen en el rendi-
miento neto de las empresas del sector. Por su parte, el rendimiento sobre activos evidencia en
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promedio para todos los periodos de 0,82%, lo que determina un bajo retorno en relacion a la
inversion realizada en activos.

El sector bebidas mantiene disponibilidad de fondos para hacer frente a sus obligaciones fi-
nancieras, incluso sin tomar en cuenta la participacién de inventarios que son los activos menos
liquidos en una empresa. Ademas, los indicadores de actividad corroboran que estas empresas
se financian incrementando su nivel de negociacién con proveedores, y que mantienen un ciclo
operativo que permite hacer frente a sus obligaciones en el momento de su vencimiento. Més
de 60% de los activos de las empresas se encuentra comprometidos con deuda, preferente-
mente de corto plazo que evidencia las decisiones de financiamiento de las firmas; por su parte,
la rentabilidad se ha visto afectada por el costo de ventas y gastos operativos de las empresas
del sector, dando como resultado porcentajes minimos de rendimiento.

Analisis financiero por nivel de actividad

Con la finalidad de contribuir al estudio del resultado que alcanzan las organizaciones, se
presenta un analisis por nivel de actividad relaciondndolo con el desempefo empresarial, para
determinar la influencia en la eficiencia de la gestion financiera que presentan las firmas.

Liquidez

Figura 6. Liquidez corriente y razén rapida del sector elaboracion de bebidas por nivel
de actividad, 2012 - 2018
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De: Observatorio empresarial UDA, 2020.
Nota: Razon rapida, estadisticamente significativa al 0,05 para ANOVA.
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Considerando la informacién presentada en la figura 6, la cual describe la liquidez, se de-
termina que las empresas categorizadas como grandes, evidencian una mayor eficiencia en el
manejo de efectivo que el resto de MIPyME, tanto en liquidez corriente como prueba acida.
De la misma forma, cada nivel de actividad muestra que las obligaciones son cubiertas con la
realizacion de activos, esto determinado por la capacidad que tienen para hacer frente a sus
pasivos. Es importante mencionar que las dos razones comparativas de liquidez presentan un
comportamiento similar entre niveles de actividad.

Actividad

Tabla 4. Dias requeridos para la venta, periodo promedio de cobro y periodo promedio
de pago del sector elaboracion de bebidas por nivel de actividad, 2012 - 2018

Nivel de Dias requeridos Periodo promedio  Periodo promedio

actividad para la venta *** de cobro de pago
Microempresas 46 76 158
Pequenas 39 72 158
Medianas 30 80 148
Grandes 22 79 168

De: Observatorio empresarial UDA, 2020.
Nota: *** Estadisticamente significativa al 0,01 para ANOVA.

El ciclo operativo de las empresas del sector, determinado como el tiempo requerido para
la venta y el cobro, evidencian que las microempresas son aquellas que recuperan su inversion
en periodos mas largos (122 dias). Las grandes firmas presentan mayor eficiencia en la adminis-
traciéon del ciclo operativo, debido a que ostentan menores dias en recuperar el efectivo (101
dias). Por su parte, la relacion entre las actividades operativas de las firmas y el periodo de pago,
demuestran, que se financian extendiendo su pago a proveedores por la compra de mercaderia,
principalmente las grandes organizaciones (168 dias), las cuales tienen mayor poder de nego-
ciacion con proveedores por lo tanto su ciclo de efectivo es menor (tabla 4).
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Endeudamiento

Figura 7. Indice de endeudamiento a corto y largo plazo del sector elaboracién de bebi-
das por nivel de actividad, 2012 - 2018
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De: Ot;servatorio empresarial UDA, 2020.
Nota: Indice de endeudamiento a largo plazo, estadisticamente significativa al 0,01 para ANOVA.

En la figura 7 se observa que todas las empresas categorizadas como MIPyME vy grandes
tienen una tendencia a captar recursos externos a corto plazo para financiar sus activos, prin-
cipalmente las grandes empresas que tienen un nivel de deuda a corto plazo en promedio de
39,97%. Adicionalmente, los pasivos de largo plazo tienen una menor proporcion para las pe-
quenas y microempresas con 19,87% vy 9,23% respectivamente, lo cual significa la poca capaci-
dad que tienen para obtener financiamiento de largo plazo.
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Rentabilidad

Figura 8. Rendimiento sobre activos y rendimiento sobre patrimonio del sector elabo-
racion de bebidas por nivel de actividad, 2012 - 2018. Medianas

15% 12,62%
2.10% 9,36%
§ 3,929
S 5% L06% . 61(y3,21% 3,15% )
s 0,09% 0,017
Microempresa Pequetia Mediana Grande
Nivel de actividad

m Rendimiento sobre activos = Rendimiento sobre patrimonio

De: Observatorio empresarial UDA, 2020.
Nota: Estadisticamente significativa al 0,01 para ANOVA.

La rentabilidad como fuente de sostenibilidad de las empresas del sector determina que, un
mayor tamano de las firmas evidencia una mayor capacidad para generar rendimiento a través
del uso de activos y patrimonio que disponen (figura 8).

En cuanto al ciclo de operaciones las microempresas son aquellas que recuperan su inversiéon
en periodos mas largos con relacion a las grandes empresas que tienen un ciclo de operaciones
menor; pero, a pesar de esto, todas las firmas sin importar el nivel de actividad optan por la
negociacion del pago a proveedores como fuente de financiamiento. Las grandes empresas son
aquellas que financian en mayor grado sus activos a través de recursos externos y son aquellas
que han generado un mayor rendimiento sobre activos y patrimonio, seguido de las medianas
empresas con el mismo comportamiento tanto en deuda como rentabilidad.

Analisis financiero a nivel nacional y local

Un analisis comparativo del desempeno de las organizaciones a nivel local y nacional permite
conocer las principales similitudes vy diferencias entre la salud financiera al relacionarlas con la
Industria.
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Liquidez

Figura 9. Liquidez corriente del sector elaboracion de bebidas Cuenca y Ecuador, 2012
- 2018

2,20 1 88
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1,00
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1,36
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1,30 1,33

e B c1ador Cuenca

De: Observatorio empresarial UDA, 2020.
Nota: Estadisticamente significativa al 0,05 para test de Welch.

La figura 9 indica la relacion de liquidez entre las empresas locales y el promedio de la indus-
tria, se encuentran tendencias contrapuestas; en donde, las empresas locales han incrementado
sus niveles de liquidez a partir del ano 2016; al contrario, de las nacionales, cuya tendencia es
decreciente a partir de 2015. Se verifica que las empresas nacionales mantienen una mayor
capacidad de pago, durante el periodo analizado.

Actividad

Tabla 5. Ciclo de operacion y periodo promedio de pago del sector elaboracién de be-
bidas Cuenca y Ecuador, 2012 - 2018

B Ciclo de operacién *** Periodo promedio de pago
Ao Cuenca Ecuador Cuenca Ecuador
2012 140 108 109 102
2013 115 92 179 184
2014 236 131 176 159
2015 232 98 144 140
2016 193 107 223 191
2017 159 128 127 144
2018 129 111 145 163

De: Observatorio empresarial UDA, 2020.
Nota: Estadisticamente significativa al 0,01 para test de Welch.

En la tabla 5 se observa principalmente que Ecuador mantiene un menor ciclo de ope-
raciones con relacion a Cuenca, lo que evidencia en la industria mayor capacidad de cobro y
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realizacion de inventarios. Sin embargo, para el caso de las empresas locales se evidencia una
menor eficiencia en las actividades, teniendo periodos con necesidades operativas de fondos
al no generar dinero que permita cancelar las obligaciones a los proveedores; caracteristica que
no sucede en las empresas de la industria.

Endeudamiento

Figura 10. Indice de endeudamiento del sector elaboracion de bebidas Cuenca y Ecua-

dor, 2012 -2018

80%
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De: Observatorio empresarial UDA, 2020.

66,17%
62,33%
61,81%
58,39%
2017 2018

Enla figura 10 se presenta la relacion del endeudamiento entre las firmas de la Industria y las
domiciliadas en la ciudad de Cuenca, donde las primeras evidencian un comportamiento estable
oscilando en un nivel de deuda entre un rango de 60% a 64%; por el contrario, en las firmas
cuencanas el nivel de obligaciones con terceros que presentan las firmas es variable, llegando
a valores mayores de los que presenta la Industria (2013, 2014, 2018) y periodos en donde en
promedio la deuda alcanza valores inferiores a 60% para 2015, 2017.
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Rentabilidad

Figura 12. Rendimiento sobre patrimonio
del sector elaboracion de bebidas Cuenca
y Ecuador, 2012 - 2018. Medianas

Figura 11. Rendimiento sobre activos del
sector elaboracion de bebidas Cuenca y
Ecuador, 2012 -2018. Medianas
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De: Observatorio empresarial UDA, 2020.
De: Observatorio empresarial UDA, 2020.

Los resultados mostrados en las figuras 11 y 12 indican que, en cuanto al rendimiento so-
bre activos de la industria y las empresas locales, se evidencia que las primeras generan mayor
rentabilidad a través de la inversién en activos, en relacién de las empresas locales que incluso
en algunos periodos (2015 y 2016) presentan resultados negativos. Respecto al rendimiento
sobre patrimonio, la industria muestra igualmente un mayor margen de ganancia con relacion a
la inversién en capital realizada por los socios, en comparacion a las empresas locales, las cuales
han generado incluso de igual forma retornos negativos (2015 y 2016).

Analisis descriptivo

El administrador es la base fundamental para el éxito de una unidad empresarial, debido a
que el rendimiento de una organizacién depende de sus decisiones y acciones. En este sentido,
es importante clasificar a las empresas identificando ciertas caracteristicas importantes de la ad-
ministracion tales como: género, nivel de formacion y afinidad de esta con el sector de estudio
0 con el area empresarial.
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Tabla 6. Clasificacion de las empresas del sector elaboracion de bebidas segun el géne-

ro de la gerencia. 2018

Género Frecuencia
Masculino 81
Femenino 20
Total 101

De: Observatorio empresarial UDA, 2020.

Porcentaje
80,20%
19,80%

100,00%

Tabla 7. Clasificacion de las empresas del sector elaboracién de bebidas segun la for-

macion académica de la gerencia. 2018

Formacién académica Frecuencia
Bachillerato 34
Tercer Nivel 43
Cuarto Nivel 13

De: Observatorio empresarial UDA, 2020.

Porcentaje Afinidad
37,78% -
47,78% 67,44%
14,44% 76,92%

Inicialmente, en la tabla 6, se aprecia que las empresas se encuentran lideradas principal-
mente por hombres y en un menor porcentaje representadas por mujeres en la gerencia general.
Ademas, en la tabla 7, se encuentra un detalle de los diferentes niveles de formacion que tienen
los administradores de las empresas del sector, donde se caracterizan principalmente por una
formacion de bachillerato vy tercer nivel; no obstante, un menor porcentaje (14,44%) presenta
una formacion de cuarto nivel. Es importante acotar que un gran nimero de gerentes que lide-
ran las empresas mantienen una formacion relacionada al sector en el que se desenvuelven o

en el drea de la Administracion.
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Conclusiones

La gestion financiera es un diagnostico integral que implica conocer el entorno micro y ma-
cro en el que se desarrolla una empresa y tiene por objetivo analizar el correcto uso y adminis-
tracién de los recursos. Dado este panorama, se examind la salud financiera de las empresas
pertenecientes al sector bebidas del Ecuador, entre los periodos 2012- 2018. Los resultados de
liquidez a nivel nacional y local demuestran que existe solvencia financiera a corto plazo para
todos los periodos; sin embargo, se evidencia un deterioro de estos indicadores a nivel nacional
a partir del periodo 2015.

Para el caso de los indicadores de eficiencia a nivel nacional, el pago a proveedores general-
mente se lo realiza después de obtener fondos a través de la realizacion del ciclo operativo, esto
significa que las empresas del sector se financian con proveedores; situacién similar se presenta
al analizar por nivel de actividad.

Al evaluar el endeudamiento, se evidencié que el sector posee un nivel de deuda superior a
60%, situacion que no es similar para las empresas locales, debido a que presentan niveles de
endeudamiento variables durante el periodo de andlisis. Ademas, existe una mayor intensidad
en la deuda a corto plazo, y aguellas firmas categorizadas como grandes son las que tienen ma-
yor proporcién de activos financiados con obligaciones corrientes,

Los indicadores referentes a rentabilidad muestran que las grandes empresas obtienen mejo-
res resultados en comparacion con las MIPyME; debido a que, presentan un mejor rendimiento
en relacion con sus activos y patrimonio. Ademas, los margenes de rendimiento que presenta
el sector determinan claramente el efecto que tienen los costos y gastos en la utilidad neta,
presentando un descenso hasta el periodo 2016; vy, al ser comparadas con las empresas locales,
las primeras mantienen un mejor desempeno durante el periodo de analisis.

En cuanto al analisis descriptivo, sobresalen ciertas caracteristicas de los gerentes encarga-
dos de la administracién de las empresas, destacdndose dos distribuciones estadisticas impor-
tantes: la primera es la participacion del género masculino en la gerencia empresarial (80,20 %);
asi como también la formacion de tercer nivel de los administradores (47,78%), la cual es afin
en 67%.
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Anexos

Anexo # 1 Razones financieras aplicadas

Descripcion

Férmula

Autor

Liquidez corriente

Razon rapida

Tasa de rotacion de inventarios

Dias requeridos para la venta

Tasa de rotacion de cuentas por
cobrar

Periodo promedio de cobro

Tasa de rotacion de cuentas por
pagar

Periodo promedio de pago
Ciclo operativo

Ciclo de conversién de efectivo

Rotacién de activos operacionales
brutos

Rotacién de activos fijos brutos

{ndice de endeudamiento

indice de endeudamiento a corto
plazo

indice de endeudamiento a largo
plazo

Margen de utilidad bruta
Margen de utilidad operativa
Margen de utilidad neta

Rendimiento sobre activos totales
(ROA)

Rendimiento sobre el patrimonio
(ROE)

Razones de liquidez
Activos corrientes / Pasivos corrientes

(Activos corrientes - inventarios de productos
terminados) / Pasivos corrientes

Razones de actividad

Costo de ventas/ (inventario de producto termi-
nado - deterioro de inventario)

365/ Tasa de rotacion de inventarios

Ventas netas/ Cuentas por cobrar

365/ Tasa de rotacion de cuentas por cobrar
Compras netas/ Cuentas por pagar

365/ Tasa de rotacion de cuentas por pagar

Dias requeridos para la venta + periodo promedio
de cobro

Ciclo de operacién - periodo promedio de pago
Ventas/ Activos operacionales brutos

Ventas/ Activos fijos brutos
Razones de endeudamiento

Pasivos totales / Activos totales

Pasivos corrientes/ Activos totales

Pasivos no corrientes/ Activos totales

Razones de rentabilidad
Utilidad bruta/ Ventas
Utilidad operativa / Ventas
Utilidad neta / Ventas

Utilidad neta / Total de activos

Utilidad neta/ Patrimonio total

Gitman & Zutter

Gitman & Zutter

Gitman & Zutter

Gitman & Zutter

Baena

Gitman & Zutter

Baena

Gitman & Zutter

Gitman & Zutter

Gitman & Zutter

Gitman & Zutter

Gitman & Zutter

Gitman & Zutter

Gitman & Zutter

Gitman & Zutter

Gitman & Zutter

Gitman & Zutter
Gitman & Zutter

Gitman & Zutter

Gitman & Zutter
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