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Resumen

La gestion financiera pretende obtener y emplear eficazmente los recursos econdomicos
para maximizar los beneficios empresariales. En este contexto, es importante dotar a las
diferentes ramas de actividad de informacién que incluya indices financieros sectoriales
histéricos y actuales, ademas de las principales practicas que utilizan las empresas en la
gestion de sus recursos financieros, lo que permitira evaluar tendencias y realizar proyec-
ciones que serviran como herramienta para la toma de decisiones empresariales. Esta
investigacion tiene por objeto analizar la gestion financiera de las empresas del sector ela-
boracion y conservacion de carne de la ciudad de Cuenca durante el periodo 2012-2016,
contrastando con un estudio de la salud financiera de las sociedades del Ecuador en el
periodo en mencién. Con este fin, se utilizé la informacion financiera proporcionada por
94 sociedades a nivel nacionaly 29 empresas a nivel local. Se obtuvieron medidas prome-
dio de los principales indicadores financieros que fueron analizados y comparados bajo
criterios de niveles de operacion y de territorio. Los resultados financieros fueron con-
trastados mediante entrevistas aplicadas a 16 empresas de la localidad, en las cuales se
determinaron las principales practicas de gestion financiera. Como resultado, se eviden-
Cid que las empresas de la ciudad de Cuenca poseen indices superiores que el promedio
de la industria en relacién al margen de utilidad operativa, rendimiento sobre activos y
sobre patrimonio; y se refleja que el desarrollo de una planificacion financiera y realizar
evaluaciones del desempefio financiero garantizan a las firmas mejores resultados.

Palabras clave: desempefio empresarial, indicadores financieros, planificacién financie-
ra, salud financiera.
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Introduccion

Las finanzas empresariales se ocupan de
incrementar el valor patrimonial de las
firmas de la mano de la creacién y del au-
mento de valor para los inversionistas. Un
eficiente manejo de las finanzas lleva a
las organizaciones a lograr un mejor des-
empefio empresarial debido a que con-
vierte a la misioén y vision en operaciones
monetarias y busca que la administracion
sea efectiva, apoya la toma de decisiones
financieras y genera oportunidades para la
organizacion. La gestion financiera aborda
dos aspectos, un cuantitativo -mediante el
analisis financiero a través de indicadores
que miden la liquidez, endeudamiento, ac-
tividad y rentabilidad de las empresas-, y
un cualitativo -al analizar cémo las empre-
sas gestionan sus recursos financieros-.

Esta investigacion pretende dotar de infor-
macion que contenga indices financieros
sectoriales histéricos y actuales a los direc-
tivos, gremios, el Estado e inversionistas
actuales y potenciales de las diferentes ra-
mas de actividad, de modo que les permita
evaluar su comportamiento y facilite pro-
yectar y tomar decisiones empresariales. El
estudio tiene por objeto analizar la gestion
financiera de las empresas de elaboracion
y conservacion de carne en la ciudad de
Cuenca durante el periodo 2012-2016, y lo
relaciona con el analisis de la salud finan-
ciera de las sociedades del Ecuador en el
mismo periodo. Mediante la aplicacion de
los principales indicadores financieros pre-
tende analizar las tendencias del sector,
medir el comportamiento de las firmas con
base en sus niveles de operacién y compa-
rar el desempefio financiero de las empre-
sas locales con el promedio de la industria.
La investigacion en la ciudad de Cuenca se
complementa con un estudio cualitativo
que permite identificar factores que inci-
den en el desempefio empresarial.

Revision de la literatura

La gestion o administracion financiera con-
siste en planificar y controlar el manejo de
los recursos financieros para determinar
tendencias, identificar oportunidades vy
predecir comportamientos que apoyen a
una toma de decisiones eficiente. El analisis
de la gestion de un sector facilitara la pla-
nificacion financiera y ayudara a minimizar
los riesgos empresariales para maximizar
los beneficios econdémicos.

El analisis financiero supone una herra-
mienta basica para la gestion financiera
eficiente porque contribuye a evaluar la
salud financiera de una empresa, ademas,
permite comparar los resultados con otras
firmas del sector, conocer las tendencias y
generar alternativas de solucion ante posi-
bles problemas (Cérdova, 2014). Los esta-
dos financieros constituyen el reflejo de la
realidad econdmica de la organizacion, por
lo que el analisis financiero es fundamental
para identificar aspectos vitales en la liqui-
dez, endeudamiento, rentabilidad y eficien-
cia, informacién que se obtiene mediante
la aplicacion de indicadores. La importan-
cia de un analisis permanente sobre la
marcha de las organizaciones en cuanto a
su salud financiera y su relacion con el sec-
tor da lugar a la necesidad de informacion
constante y actualizada en este campo.

Segln Masilo y Gémez (2016), la planea-
cion financiera implica una herramienta im-
portante para el analisis y toma de decisio-
nes. La pérdida de valor de una empresa o
incumplimiento de objetivos y la toma de
decisiones ineficientes pueden ser conse-
cuencia de no efectuar esta planificacion.
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Metodologia

El presente estudio corresponde a una
investigacion no experimental. Busca la
observacion y analisis del desempefio em-
presarial del sector de elaboracién y con-
servacion de carnes, por tanto, se enmar-
ca en un estudio descriptivo, explicativo y
comparativo. Se utilizé una metodologia
cuantitativa y cualitativa y llegé a resultados
y conclusiones generalizables que ayuden
a entender el comportamiento de las orga-
nizaciones y del sector.

La unidad de analisis esta conformada por
el sector societario de carnicos del Ecua-
dor, alli se incluyen empresas agrupadas
segun codificacion de la Superintendencia
de Compafifas, Valores y Seguros como
actividad econdémica de nivel C1010. La
poblacion estudiada comprende 94 socie-
dades del pais, y adicionalmente el estu-
dio analizd 29 unidades empresariales co-
rrespondientes a la ciudad de Cuenca, de
las cuales 11 fueron sociedades, 7 fueron
personas naturales obligadas a llevar con-
tabilidad y 11 empresas calificadas como
personas naturales no obligadas a llevar
contabilidad (corte 2016).

El estudio cuantitativo se basé en informa-
cion secundaria, utilizé como fuentes prin-
cipales de datos los estados financieros
que las empresas reportan a la Superinten-
dencia de Compafifas, Valores y Seguros,
asi como al Servicio de Rentas Internas.

La investigacion cuantitativa fue de corte
longitudinal y comprende los afios 2012 al
2016. Para la clasificacion de las empresas
por su tamafio, las entidades de control se
basan en lo que sefiala el Art. 106 del Re-
glamento a la estructura e institucionalidad
de desarrollo productivo de la inversion y
de los mecanismos e instrumentos de fo-
mento productivo establecidos en el Co-
digo Organico de la Produccion, Comercio
e Inversiones, vigente en el afio 2016, con
base en los parametros de nivel de ventas
y nimero de trabajadores.

El estudio busco determinar el desempefio
empresarial cuantificado mediante ratios
financieros, los cuales son variables que
establecen relaciones entre las diversas
cuentas de una organizacion y permiten
evaluar el estado actual y evolucion de las
empresas y del sector. Por la diversidad de
ratios que se pueden obtener de los esta-
dos financieros, fue necesario incorporar
en el estudio aquellos que sean represen-
tativos y faciliten una adecuada lectura del
desempefio financiero. Los autores man-
tienen diversos enfoques de calculo y agru-
pacion de los indices, y el presente estudio
incorporo las razones consideradas como
principales y de comun uso (ver anexo 1).

Se realizé un andlisis de valores atipicos del
conjunto de datos experimentales segun el
criterio de Chauvenet' . Para la medicion de
la salud financiera del sector se obtuvieron
medias y medianas de los diferentes indi-
cadores financieros. Se aplicd un analisis
ANOVA y test de Welch para determinar la
significatividad de la diferencia de la me-
dida promedio del sector, con base en su
clasificacion por tamafio.

1. El criterio de Chauvenet es un método cuantitativo
que elimina datos atipicos en los que no se puede su-
poner la distribucion normal; se basa en la magnitud
que posee un valor dudoso respecto de la media de
los demas.
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La investigacion cualitativa fue de corte
transversal. Los datos cualitativos propor-
cionaron una vision general de las firmas
en relacion a la gestion financiera en las
empresas de la ciudad de Cuenca. La infor-
macion levantada pretende explicar y dar
una vision general de las medidas resul-
tantes en la investigacion cuantitativa. Con
este fin se utilizd como técnica la encuesta
con 33 preguntas abiertas y cerradas se-
gun el caso, y se incorporaron y analizaron
variables como las actividades y politicas
de planificacion financiera; la elaboracion y
andlisis de presupuestos, flujos y estados
financieros; la evaluacion del desempefio
financiero; las politicas de inversion y finan-
ciamiento; y los recursos humanos relacio-
nados con el area financiera.

Los cuestionarios se aplicaron de manera
directa a gerentes o responsables del area
financiera de la organizacion. La encuesta se
aplico en el lugar de trabajo, de forma que
ayude a corroborar informacién con otros
involucrados si fuese necesario. Los datos
fueron tabulados y analizados mediante es-
tadistica descriptiva en el afan de obtener
medidas promedio de desempefio.

También se llevd a cabo un analisis estrati-
ficado por tamafio, afios y ubicacion. En re-
lacion con el estudio cualitativo, se efectud
un andlisis sobre la base de los objetivos
de la investigacion determinados a priori, y
segun los resultados preliminares de la in-
vestigacion cuantitativa.

Resultados y analisis

A continuacion, se presenta el andlisis de
los principales indicadores financieros que
resumen el comportamiento del sector
elaboracion y conservaciéon de carne en el
periodo 2012 - 2016, a nivel de Ecuador y
Cuenca. Adicionalmente, se incluye un ana-

lisis cualitativo local y su relacién con los
resultados cuantitativos encontrados. El
estudio longitudinal determind la tenden-
Cia que ha presentado el sector en los afios
de estudio en las distintas categorias de las
razones financieras, lo cual proporciona in-
formacion sobre el comportamiento histo-
rico que sirve de base para poder efectuar
proyecciones acertadas.

Considerando la informacion del afio 2016,
el 98,4 % de los ingresos del sector se con-
centraba en cinco provincias: Pichincha,
Azuay, Guayas, Manabi y Cotopaxi. Es inte-
resante anotar que, a pesar de que en el
Azuay operan un menor numero de socie-
dades que en la provincia del Guayas, estas
firmas producen un mayor nivel de ingresos.

Los ingresos generados por las empresas
del sector tanto a nivel local como nacional
han tenido una tendencia levemente cre-
ciente, con excepcion del afio 2016. El afio
2015 evidencié el mayor nivel de ventas
con un monto de 1.530,7 millones de dodla-
res a nivel nacional y 115,7 a nivel local. En
el ultimo afio los ingresos generados fue-
ron 1.429 millones a nivel nacional y 93,2
a nivel local.

El Ministerio de Industrias y Productividad
y el Instituto Nacional de Tecnologia Indus-
trial de Argentina suscribieron un acuerdo
con el objetivo de garantizar la salubridad
de los productos carnicos para los consu-
midores finales e incrementar el uso del
ganado para dar paso a la exportacion (El
Universo, 2014), convenio que evidencid
resultados a partir de abril de 2014. Los
esfuerzos en investigacion en agrocalidad
lograron la reduccion de enfermedades
transmitidas por estos alimentos y decla-
raron a los carnicos ecuatorianos libres de
fiebre aftosa en 2015 (El Telégrafo, 2014).
Sin embargo, habiendo sido las provincias
de Manabi, Azuay y Pichincha en las que
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mas se concentraba la produccion y con-
sumo de carne en 2014 (Instituto Nacional
de Estadisticas y Censos, 2015), se observé
una disminucién importante en la produc-
cion ganadera del pais para el siguiente
afio, pues a nivel nacional el nimero de
cabezas de ganado existentes cayo en pro-
medio el 17 %; la caida del ganado asnal
fue la mas significativa (Instituto Nacional
de Estadisticas y Censos, 2015).

La liquidez expresa la capacidad de las or-
ganizaciones para cubrir sus deudas en el
corto plazo. Una baja liquidez o una ten-
dencia decreciente puede llegar a suscitar
problemas financieros; por el contrario,
una sobreinversion en liquidez no es ren-
table debido al costo de oportunidad que
implica. Lo ideal es que las organizaciones
tengan una liquidez suficiente para cumplir
con sus obligaciones a corto plazo y no dar
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lugar a tasas bajas de rendimiento. Los dos
principales indicadores para su medicion
son: la liquidez corriente y la razén rapida.

En la figura 1 se aprecia que en el afio 2014
las empresas del sector mostraron un des-
punte al presentar mayor liquidez para cu-
brir sus obligaciones de corto plazo. En los
afos 2014 y 2015 la brecha entre la liqui-
dez corriente y razén rapida crecio signifi-
cativamente, reflejando mayor dependen-
cia de los inventarios; la brecha se redujo
en el afo 2016.

Los indicadores de actividad miden la efi-
ciencia con la que una empresa administra
los inventarios, cobra a clientes y paga a
proveedores. Estos indices calculan la velo-
cidad y el tiempo en que las actividades se
convierten en entradas y salidas de dinero.
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Figura 1. Liquidez corriente y razén rdpida de las sociedades del sector elaboracion y
conservacion de carne del Ecuador, 2012 - 2016
Fuente: Observatorio Empresarial UDA (2018)
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Figura 2. Periodo promedio de cobro y periodo promedio de pago de las socie-
dades del sector elaboracion y conservacion de carne del Ecuador, 2012-2016
Fuente: Observatorio Empresarial UDA (2018)

Las empresas del sector dan cuenta de
periodos promedio de cobro inferiores a
los periodos promedio que demoran las
empresas en pagar sus cuentas, lo que de-
nota eficiencia en sus actividades. Durante
los afios de analisis, los periodos promedio
de cobro mantienen estabilidad, lo cual no
sucede con el periodo promedio de pago
que, a partir del afio 2013, se incrementd
de forma considerable.

El afio 2014 mostré la mayor variacion en
dias promedio de pago, con un incremento
del 63 % de los dias que las empresas del
sector demoran en cancelar sus obligacio-
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nes en relacion con el afio inmediato ante-
rior; el incremento se da luego de la caida
mas importante de los dias que toman las
empresas en pagar sus obligaciones como
se puede evidenciar en la figura 2.

El promedio de los dias requeridos para la
venta de los inventarios de las empresas
del sector en el periodo de anélisis presen-
ta un comportamiento negativo con una
tendencia creciente, lo que significa que los
inventarios permanecen mas tiempo en la
bodega antes de llegar a los consumidores
finales, pasando de 6 dias promedio en el
afio 2012 a 19 dias promedio en 2016.
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Figura 3. Rotacion del patrimonio y de los activos de las sociedades del sector
elaboracién y conservacion de carne del Ecuador, 2012-2016
Fuente: Observatorio Empresarial UDA (2018)
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En la figura 3 se puede observar que las
empresas del sector muestran la mayor
rotacion del patrimonio en el 2014, lo que
refleja que en este afio se ha utilizado el
patrimonio de manera mas eficiente para
generar ventas. En el afio 2015 se dio una
calda importante con un decremento del
50 % en relacion al afio inmediato ante-
rior. Por su lado, el aflo 2016 evidencidé una
leve mejoria. La rotacion de los activos en
el periodo de analisis no ha supuesto va-
riaciones significativas, se mantuvo en un
promedio de 1,78 veces.

Las medidas de rentabilidad brindan infor-
macion sobre el resultado de las operacio-
nes de las organizaciones con respecto a
un nivel determinado de ventas, de activos
o de la inversion de los propietarios. Un
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reentaje
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resultado positivo atrae a inversionistas
actuales y potenciales porgue supone un
buen indicador que mide el desempefio
empresarial. Los socios o accionistas bus-
can mayores niveles de rentabilidad y mini-
mizar el riesgo del capital invertido.

El margen de utilidad de las firmas fue seg-
mentado de acuerdo con sus frecuencias,
como se puede observar en la figura 4 el
40 % de las observaciones del sector pre-
sentan margenes de rentabilidad operativa
entreel 0y 4 %y el 53 % de las observacio-
nes sujetas a analisis un margen de utilidad
neta superior al 0 % y de hasta un 4 %. Un
margen de rentabilidad neta superior al 14
% se concentra Unicamente en el 2 % de las
observaciones.

24.46%
5.74%
7.34% 6.73%

.47% A7%
- =

4.01%-9% 9.01%-14%  Mayor que

14%
Rango

= Margen de Utilidad Neta

Figura 4. Margen de utilidad operativa y neta por frecuencias de las sociedades del
sector elaboracién y conservacion de carne del Ecuador, 2012-2016
Fuente: Observatorio Empresarial UDA (2018)
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Rendimiento sobre

Rendimiento sobre

Rendimiento sobre Rendimiento sobre

Aflos patrimonio, media  patrimonio. mediana activos, media activos, mediana
2012 17.17% 4.92% 0.77% 0,90%
2013 15,50% 6.14% 297% 1,37%
2014 16,25% 6.10% 3,18% 1,63%
2015 7,99% 3.58% 0.96% 0.01%
2016 3,39% 2.00% 2,20% 0,27%
Total general 12,06% 4.55% 2,02% 0,84%

Tabla 1. Rendimiento sobre patrimonio y rendimiento sobre activo, medias y medianas de las

sociedades del sector elaboracion y conservacion de carne del Ecuador, 2012-2016

Fuente: Observatorio Empresarial UDA (2018)

Al analizar las medias y medianas del sec-
tor se evidencia que a partir del afio 2014 el
rendimiento sobre el patrimonio (ROE) cayd
de manera importante. El rendimiento so-

bre los activos (ROA) del sector cuenta con
un promedio del 2% durante el periodo de
analisis, sin mostrar variaciones importan-
tes en los afios de andlisis (ver tabla 1).

s Margen de utilidad Rotacion de los

Afos Dupont ¢

neta activos
2012 0,77% -5.,44% 1,734
2013 2,97% -0,49% 2,109
2014 2,66% 1,74% 1,815
2015 0.96% -0,48% 1,719
2016 2,20% -0,20% 1,547
Total general 1.90% -0,87% 1,784

Tabla 2. Andlisis Dupont de las sociedades del sector elaboracidn y conservacion de carne del Ecuador,

2012-2016

Fuente: Observatorio Empresarial UDA (2018)

El analisis Dupont divide al ROA en dos
perspectivas, la primera de rentabilidad
neta (margen de utilidad neta) y la segunda
de eficiencia (rotacion de activos). En el pe-
riodo de analisis, explicado en la tabla 2, se
distingue una mayor eficiencia en el uso de
los activos para la generacion de ingresos
de las empresas del sector; sin embargo,
los margenes de utilidad neta que mantie-
nen las firmas no contribuyen a que el ROA
sea mayor sin mostrar variaciones significa-
tivas en los afios de estudio.
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Figura 5. EBITDA y utilidad operacional de las sociedades del sector elaboracion
y conservacion de carne del Ecuador, 2012-2016
Fuente: Observatorio Empresarial UDA (2018)

El EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes,
Depreciation, and Amortization) muestra
al resultado operacional de las firmas sin
su afectacion de intereses, impuestos, de-
preciaciones y amortizaciones, puesto que
la incidencia de estas partidas podria ser
compensadas a futuro con el crecimiento
de las firmas. En la figura 5 se puede obser-
var que la mayor brecha por carga de de-
preciaciones, amortizaciones y provisiones
ocurrié entre los afios 2015y 2016, lo que

afecta directamente en el resultado de las
empresas del sector.

Las razones relacionadas con el endeuda-
miento indican la cantidad monetaria de
terceros y de inversionistas que las empre-
sas utilizan para producir rentabilidad. El
analisis de los indices de endeudamiento
es critico para la toma de decisiones em-
presariales puesto que, a mayor nivel de
endeudamiento mayor es el riesgo al que
se enfrenta una firma.

Apalancamiento

Apalancamiento

indice endeudamiento, Indice endeudamiento,

o total, media total, mediana media mediana
2012 4,079 1.886 60,30% 59.06%
2013 6.358 2,134 56,57% 58.08%
2014 6.284 2318 54,06% 62.42%
2015 4971 1,990 50.06% 54.12%
2016 4,152 1,999 52.60% 57.35%
Total 1 5,169 2,066 54,72% 58,20%

Tabla 3. Apalancamiento total y endeudamiento, medias y medianas de las sociedades del
sector elaboracion y conservacion de carne del Ecuador, 2012-2016
Fuente: Observatorio Empresarial UDA (2018)
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El indice de endeudamiento promedio del
sector es del 55 % durante el periodo de
analisis, sin grandes variaciones en ningu-
no de los afios de estudio como se describe
en la tabla 3. El apalancamiento total en sus
analisis de medias y medianas despunto en
los afios 2013 y 2014, y exhibe un mayor
nivel de apalancamiento de sus activos por
medio del patrimonio empresarial.
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Existen medidas adicionales que deben
ser analizadas para entender el comporta-
miento del sector desde varias perspecti-
vas. El capital humano cumple un rol funda-
mental en el desempefio de las empresas:
es importante medir la carga econdémica a
la que se enfrenta una firma por el costo
y gasto de su personal en relacion con los
ingresos que produce.

15.22%

2014
Aiflos

2015 2016

Figura 6. indice de costos y gastos de personal de las sociedades del sector
elaboracion y conservacion de carne del Ecuador, 2012-2016
Fuente: Observatorio Empresarial UDA (2018)

Las empresas del sector en el periodo de
analisis han incrementado el valor que des-
tinan de sus ingresos para el pago a sus
trabajadores. Se puede notar en la figura 6
que el afio 2016 muestra un despunte, des-
tinando el 15,2 % de sus ingresos para cubrir
costos y gastos de personal; y entre los afios
2012y 2016 se incrementd en 2,3 puntos el
valor que se asignd para estos rubros.

Analizar a las empresas desde distintas pers-
pectivas, segmentadas por sus niveles de
operacion, resulta crucial para determinar si
el sector evidencia un efecto de economia
de escala, considerando que el nivel de ac-
tividad podria influir directamente en la efi-
ciencia de la gestion financiera de las firmas.
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N Rotacion de cuentas Rotacion de
Tamaiio
por cobrar cuentas por pagar

Microempresa 7,625 2,257
Pequetia 12,665 5,364
Mediana 15,489 7,912
Grande 15,761 7,017
Total general 13,256 5,632

Tabla 4. Rotacion de cuentas por cobrar y pagar de las sociedades del sector elaboracion y

conservacion de carne del Ecuador, 2012-2016
Fuente: Observatorio Empresarial UDA (2018)

Test ANOVA Rotacion de cuentas por cobrar, nivel de significatividad menor a 0.05
Test ANOVA Rotacion de cuentas por pagar, nivel de significatividad menor a 0.01

Las empresas grandes presentan una ventaja
financiera puesto que poseen mayor capa-
cidad para convertir sus cuentas por cobrar
en efectivo, al mismo tiempo que presentan
un alto poder de negociacion para diferir los
pagos a sus proveedores en plazos mayores,
Como se muestra en la tabla 4.

8.00%

Como informacion relevante, las empresas
pequefias reflejan pérdidas netas en todos
los afios de analisis, y en lo referente a su ac-
tividad operacional el Unico afio que ostenta
un margen positivo es el 2012. Las empresas
grandes, en cambio, muestran los mayores
margenes de rentabilidad operativa y neta
como deja ver la figura 7.

6.52%
6.00%
43%
° 4.00% 2.50% 2.67%
‘T
5 0.00%
£ ||
-2,00% -0.89% -1.22¢
-4,00%
-6.,00% -4.79%
Microempresa Pequeiia Mediana Grande
Tamaiio

u Margen de utilidad operativa

® Margen de utilidad neta

Figura 7. Margen de utilidad operativa y neta de las sociedades del sector elaboracion y conservacion

de carne del Ecuador, 2012-2016
Fuente: Observatorio Empresarial UDA (2018)
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La tabla 5 demuestra que las firmas me-
dianas generan niveles de rentabilidad
superiores al resto del sector, en relacion
al nivel de inversion de los accionistas. En
el caso de las empresas pequefias y gran-
des, los resultados son similares, mientras
gue los niveles de rentabilidad que las mi-
croempresas generan a sus propietarios
son menores.

Se evidencia que las empresas del sector
analizado, segln su nivel de escala, poseen
una mayor capacidad para cubrir los inte-
reses contraidos por las deudas.

Las empresas pequefas usan sus activos
totales en mayor medida para acrecen-
tar el patrimonio total, a diferencia de las
grandes, en las que la utilizacion de activos
como fuente de financiamiento es menor.

Un analisis que compare el comportamien-
to de las firmas locales con las empresas
nacionales identifica las ventajas o defi-
ciencias competitivas al relacionarla con
los promedios industriales, lo que promue-
ve la creacion de estrategias enfocadas a
mejorar el desempefio empresarial.

Rendimiento sobre Razén de cargo Apalancamiento

sty patrimonio de interés fijo total
Microempresa 4.56% 6,125 4.507
Pequeiia 15,45% 9,184 T.225
Mediana 19,52% 10,135 5,641
Grande 14,83% 10,992 3,695
Total general 11,92% 10,049 5,289

Tabla 5. Rendimiento sobre patrimonio, razén de cargo de interés fijo y apalanca-
miento total de las sociedades del sector elaboracion y conservacion de carne de

Cuenca y Ecuador, 2012-2016

Fuente: Observatorio Empresarial UDA (2018)
Test Welch, nivel de significatividad menor a 0.05

2.40

=30 2.04

2.00

Dolares

1.60
1.40
1.20

1.00

2012 2013

2k 2.20

1,65

2014
Afios

2015 2016

=== Cuenca === Ecuador

Figura 8. Liquidez corriente de las empresas del sector elaboracion y conservacion
de carne de Cuenca y Ecuador, 2012-2016
Fuente: Observatorio Empresarial UDA (2018)
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Las empresas cuencanas tienen prome-
dios inferiores de liquidez respecto de la
media nacional, con una reduccion signifi-
cativa durante el dltimo afio, el porcentaje
paso de 1,65 a 1,08 tal y como se describe
en la figura 8.
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Figura 9. Periodo promedio de cobro de las empresas del sector elaboracidn y conserva-

cién de carne de Cuenca y Ecuador, 2012-2016
Fuente: Observatorio Empresarial UDA (2018)
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Figura 10. Periodo promedio de pago de las empresas del sector elaboracion y conservacidn de

carne de Cuenca y Ecuador, 2012-2016
Fuente: Observatorio Empresarial UDA (2018)
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Las empresas de la ciudad de Cuenca, po-
seen mayor eficiencia en el tiempo prome-
dio de cobro de sus acreencias en relacion
con los promedios industriales nacionales,
mostrando relacion con los perfodos pro-
medio de pago que reflejan el mismo com-
portamiento (véanse las figuras 9y 10).

25,00%

19.46%
20.00%

15.50%

17,17%
15.00%

je

Porcenta

10.00%

5,00%

0.00%
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16.25% 15.33%

3.39%

2015 2016

o Cuenca  ===Ecuador

Figura 11. Rendimiento sobre el patrimonio de las empresas del sector elabora-
cién y conservacion de carne de Cuenca y Ecuador, 2012-2016
Fuente: Observatorio Empresarial UDA (2018)

Los resultados de la figura 11 demuestran
que las empresas analizadas presentan
un comportamiento similar tanto a nivel
local como nacional en lo relacionado con
el rendimiento sobre el patrimonio, y evi-
dencian que en los afios 2015 y 2016 las
empresas cuencanas fueron capaces de
obtener mejores rendimientos generados
por la inversion de socios y accionistas.

10,00%
9.00%
$.00%
7.00%
6.00%
5.00%
4.00%
3.00%
2.00%
1.00%
0.00%

-1.00%

8.89%

Porcentaje

2013

Las empresas del sector local, de acuerdo
con las figuras 12 y 13, exhiben promedios
superiores tanto en su rendimiento sobre
activos como en su utilidad operativa en
relacion con la media nacional, o que evi-
dencia que las empresas locales son mas
eficientes en el uso de sus activos para ge-
nerar mayores niveles de rendimiento ope-
racional.

2014
Aifios

2015 2016

s Cluenca =—Ecuador

Figura 12. Rendimiento sobre activos de las empresas del sector elaboracion y
conservacion de carne de Cuenca y Ecuador, 2012-2016
Fuente: Observatorio Empresarial UDA (2018)
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La figura 14 representa la relacién que existe
entre las empresas de la ciudad de Cuenca y
las del Ecuador durante los afios 2012y 2016,
y evidencia que en el Ultimo afio las primeras
recurrieron en menor grado al uso de recur-
sos de terceros para financiar sus operacio-
nes.

Segln Morillo (2004), un informe contable
tradicional proporciona informacién limitada
sobre el desempefio del negocio, por cuan-
to aporta resultados histéricos o futuros sin
incluir informacién sobre los factores que in-
ciden en su desempefio. Con el objetivo de
conocer aspectos que influyen en la toma de
decisiones y que repercuten en las actividades
de las empresas, se encuestd a 16 entidades
econdmicas ubicadas en la ciudad de Cuenca;

16.00%
14.00%
12.00%

10.00%

1je

0,
8.00% 6.03%

Porcenta

6.00%

4.00% 2,98

2.00%

0.00%

2012 2013

estas recogieron informacion acerca de la pla-
nificacion financiera, decisiones de inversion y
financiamiento y manejo del recurso humano
de las empresas objeto de andlisis.

La planificacion financiera consiste en la pro-
yeccion de presupuestos de ingresos y gastos
en funcién de los POA basada en criterios y
supuestos definidos para la administracion
general (Terrazas Pastor, 2009). En el caso de
las entidades encuestadas, un 32 % realizan
actividades de planificacion financiera con el
objetivo principal de analizar y planear sus in-
gresos, gastos y utilidades, mientras que otras
enfocaron su planificacion en las decisiones
de inversion, estimaciones financieras y un
analisis y proyeccion de estados financieros
en la misma proporcion.
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Figura 13. Utilidad operativa de las empresas del sector elaboracion y conservacion de carne de

Cuenca y Ecuador, 2012 - 2016
Fuente: Observatorio Empresarial (2018)
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Figura 14. Indice de endeudamiento de las empresas del sector elaboracién y conservacién de

carne de Cuenca y Ecuador, 2012 - 2016
Fuente: Observatorio Empresarial (2018)
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Al consultar a las empresas sobre el uso que
se da al excedente de efectivo resultante de
sus operaciones, el 50 % asegura que lo
utilizan para cubrir sus obligaciones de ma-
nera anticipada. Las empresas encuestadas
evidencian el nulo interés en destinar sus
excedentes en alternativas de inversion.

A pesar de que las entidades no cuentan
con politicas de financiamiento en todos
los casos, han utilizado diversas fuentes.
Se resalta que estas empresas recurren
en mas del 50 % de ocasiones a entidades
financieras puesto que cuentan en su ma-

80,00%
70.75%

70.00%

60,00%

je

50.00%

42,50%
40.00%

~ 30.00%

orcenta

20.00%
10.00%

0,00%
Media Media

Cuenca

Media
Industria
(Pais)

yorfa con créditos en bancos privados o
Cooperativas de Ahorro y Crédito. Se debe
sefialar que en el 28% de los casos recu-
rren a capital de socios; y el nulo interés en
recurrir a préstamos de socios o de terce-
ros para financiarse.

El evaluar la relacion existente entre los re-
sultados de la investigacion cualitativa con
los niveles de endeudamiento y rendimien-
to sobre activos determind cémo las practi-
cas de planificacion financiera y las evalua-
ciones de desempefio financiero inciden
en los resultados de las firmas.
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Figura 15. Indlice de endeudamiento de las empresas del sector elaboracién y conserva-
cién de carne que realizan actividades de planificacidn financiera en Cuenca, afio 2016

Fuente: Observatorio empresarial UDA, 2018
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Figura 16. Rendimiento sobre activos de las empresas del sector elaboracién y conservacion
de carne que realizan actividades de planificacidn financiera en Cuenca, afio 2016

Fuente: Observatorio empresarial UDA, 2018
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Las empresas que llevan a cabo activida-
des de planificacion financiera evidencian
en sus medias y medianas niveles de en-
deudamiento superiores al de la industria
nacional y local. Los niveles de rendimiento
sobre activos ostentan similar comporta-
miento, lo que corrobora que estas practi-
cas de planificacion financiera constituyen
un elemento clave que las firmas deben
manejar para un eficiente desempefio (ver
figuras 15y 16).

70.00%

65.00%

60.00%

57.40%

Como se observan en las figuras 17y 18, se
obtuvieron similares resultados en compa-
racion con las empresas que elaboran pla-
nificacion financiera, y se demuestra que
aquellas firmas que evaltan el desempefio
financiero mantienen un nivel de endeuda-
miento y rendimiento sobre activos supe-
rior a la media y medianalocal y nacional.
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Figura 17. Indice de endeudamiento de las empresas del sector elaboracién y conserva-
cion de carne que realizan evaluaciones de desempefio financiero en Cuenca, afio 2016
Fuente: Observatorio empresarial UDA, 2018
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Figura18. Rendimiento sobre activos de las empresas del sector elaboracion y conservacion
de carne que realizan evaluaciones del desempefio financiero en Cuenca, afio 2016
Fuente: Observatorio empresarial UDA, 2018
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Conclusiones

El sector elaboracion y conservacion de carne tanto a nivel local como nacional, muestra
eficiencia en el manejo de sus actividades y evidencia una recuperacion de efectivo en
tiempos menores a los que toma la cancelacion de las obligaciones con proveedores. Esta
eficiencia se refleja en los 6ptimos niveles de liquidez en el periodo de analisis, y demues-
tra incluso que, al eliminar la realizacion de los inventarios, las empresas pueden cubrir
con sus obligaciones de corto plazo.

Los niveles de endeudamiento obtenidos por las empresas nacionales y locales permiten
concluir que existe una estructura de financiamiento adecuada en su relacién con el apa-
lancamiento con terceros y recursos propios. Las empresas deberian evaluar el costo en
el que incurren por acceder a diferentes fuentes de financiamiento y el impacto de estas
en sus resultados, asi como los beneficios fiscales que genera. Ademas, las empresas del
sector, en su mayoria, generan margenes de utilidad operativa y neta promedio entre
0,01 % y 4 %, mientras que las pequefias empresas cuentan con resultados operativos y
netos negativos en todos los afios de andlisis.

El rendimiento sobre el patrimonio promedio en las empresas nacionales también da
cuenta de una considerable caida en los afios de estudio, pasando del 17,1 % al 3,3 %,
mostrando un comportamiento contrario a lo que sucede con las firmas que operan en la
ciudad de Cuenca, las cuales en el afio 2016 poseian un indice del 15,3 %, y comprueban
la eficiencia en el uso del patrimonio para generar rentabilidad. El buen desempefio de
las empresas locales se manifiesta en los niveles obtenidos de rendimiento sobre activos
y margen de utilidad operativa, presentando en todos los afios promedios superiores a la
industria nacional. Las empresas ecuatorianas del sector evidencian que a mayor nivel de
operacion son mas eficientes en la recuperacion del efectivo por sus transacciones con
clientes y su capacidad de endeudamiento se incrementa conforme aumenta el tamafio
de las firmas.

La planificacion financiera y las evaluaciones del desempefio financiero garantizan a las
firmas obtener mejores resultados, por lo que las empresas deberian establecer de ma-
nera formal estas practicas. Asimismo, el dotar a las firmas constantemente de informa-
cion financiera local y nacional permite conocer la realidad del sector en el que operan,
brindan una herramienta para que las empresas planteen estrategias que conduzcan a
un crecimiento sostenido, dinamicen la economia y generen mayores fuentes de empleo,
lo cual repercute en el crecimiento del pafs.
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ANEXQOS #1

Descripcion

Calculo

Autor

01

02

03

04

05

06

07
08

09
10

"
12
13

14
15
16

17

18

19

20

Indicadores liquidez

Liquidez corriente

Activos corrientes / Pasivos
corrientes

Gitman y Zutter

Razén rapida

(Activos corrientes - inventario
productos terminados) /
Pasivos corrientes

Gitman y Zutter

Indicadores de actividad

Tasa de rotacion de
inventarios

Costo de ventas / (Inventario
de producto terminado -
Deterioro de Inventarios)

Dias requeridos para la venta

365 /Tasa de rotacion de
inventarios

Gitman y Zutter

Tasa de rotacion cuentas por
cobrar

Ventas netas / Cuentas por
cobrar

Baena

Periodo promedio de cobro

365 / Tasa de rotacion cuentas
por cobrar

Gitmany Zutter

Tasa de rotacion cuentas
por pagar

Compras netas / Cuentas por pagar

Baena

Periodo promedio de pago

365 / Tasa de rotacion cuentas
por pagar

Rotacion de activos totales

Ventas / Total de activos

Gitmany Zutter

Rotacién del patrimonio

Ventas Netas / Patrimonio

Baena

Indicadores de endeudamiento

indice de endeudamiento

Total de pasivos / Total de activos

Gitman y Zutter

Razon de cargos de interés fijo

Utilidad operacional / Intereses

Gitman y Zutter

Apalancamiento Total

Activo Total / Patrimonio Total

Indicadores de rentabilid

ad

Margen de utilidad operativa

Utilidad operativa / Ventas

Gitman y Zutter

Margen de utilidad neta

Utilidad neta / Ventas

Gitman y Zutter

Rendimiento sobre activos
totales (ROA)

Utilidad neta / Total de activos

Gitmany Zutter

Rendimiento sobre el
patrimonio (ROE)

Utilidad neta / Total de patrimonio

Gitman y Zutter

EBITDA Ventas netas - Costos totales - Baena
Gastos Totales + Gastos no
operacionales + Depreciacion y
amortizaciones
Dupont MUNZ*(Ventas totales / Total Baena
de activo)
OTROS
Indice costo y gasto de Indice de costo de personal + Gitman y Zutter
personal Indice de gastos de personal




