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Presentacion

TEXLAB UDA



La Universidad del Azuay y el Observatorio Empresarial de la Facultad de Ciencias de la Ad-
ministraciéon, ponen a disposicion de la comunidad su segundo boletin anual, que es resultado
del esfuerzo y dedicacion de docentes, técnicos y estudiantes, que durante este afio, han con-
centrado su atencion en las empresas dedicadas a la fabricacién de productos textiles, sector
de gran relevancia dentro del 4rea manufacturera, considerando su aporte en cuanto a fuentes
de trabajo y al dinamismo de la economia en general.

En este segundo boletin, nuestros investigadores del area econémica analizan la influen-
cia de los factores trabajo vy capital en las empresas del sector; desde el punto de vista de la
produccion, se estudian los nueve eslabones de la cadena de valor de las empresas cuencanas
dedicadas a la elaboracién de prendas de vestir, excepto prendas de piel. En esta ocasién, el
compromiso con la investigacién de nuestro equipo, ha traspasado las fronteras de la ciudad,
presentando como resultado un estudio del riesgo financiero de las empresas del sector textil
a nivel nacional, asi como un analisis de su gestion financiera. Para finalizar, este documento
expone un andlisis de la percepcion de la ciudadania cuencana sobre las practicas de respon-
sabilidad social empresarial de las organizaciones que se desempenan dentro del sector textil.

Expresamos nuestro agradecimiento a las empresas que abrieron sus puertas al equipo de
investigadores y aspiramos a que este documento sea de utilidad para su gestiéon, asi mismo
que los datos aqui plasmados permitan que tanto la academia como los organismos guberna-
mentales y la comunidad en general, adquieran un mejor conocimiento de la realidad de este
importante sector.

Ximena Moscoso Serrano

Coordinadora Observatorio Empresarial
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Resumen

El objetivo de la presente investigaciéon es explicar como influye el factor trabajo y capital
en la produccion del sector textil, prendas de vestir, fabricacion de cuero, productos de cueroy
calzados. Ademés, a manera de informacién, se analiza la productividad media de trabajo vy ca-
pital del sector textil y se presentan las principales empresas textiles del Ecuadory de la Ciudad
de Cuenca. Para medir las elasticidades de la produccion textil, se usé la funcion de produccion
Cobb Douglas con datos del Banco Central, luego para el anélisis de la productividad media de
trabajo y capital, intensidad de capital y costo laboral unitario se usaron datos de la Encuesta
Nacional de Manufactura y Mineria. Los resultados en cuanto a la productividad de factores
indican un mayor nivel de significancia de la mano de obra.

Palabras clave

Funcién Cobb Douglas, productividad del capital, productividad del trabajo, manufacturas.

Introduccion

La presente investigacion tiene como motivacién conocer la influencia de factores como
trabajo y capital en el sector textiles, prendas de vestir, cueros y calzado, ademas de conocer
de forma descriptiva la productividad de este sector y de manera informativa las principales
empresas del pais segun los rankings de la Superintendencia de Companias y Seguros y basados
en sus ventas y el empleo que generan.

La pregunta de investigacion fue: ;Cuél factor productivo influye en mayor proporcion para
el crecimiento del sector de textiles, confecciones, cuero y calzado? Para ello, se trabajé con la
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informacién de las cuentas nacionales con valores reales desde 2007 hasta el 2015, se conside-
ré los factores de produccién, inversion y trabajo. Se aplico la funcion Cobb Douglas:

F(K,L)=AK* L?

Donde A, ay 3 son constantes positivas suponiendo que, a<1y <1 por lo que los productos
marginales de trabajo y capital son decrecientes (Pindyck y Rubinfeld, 2009).

El sector textil es de gran importancia para la economia ecuatoriana y genera un importante
valor agregado en su produccion, de alli que el objetivo de esta investigacion ha sido conocer
en qué medida afectan los factores de la produccion y de esta forma tener referencias sobre los
rendimientos a escala de esta rama de la industria.

Produccion, formacién bruta de capital fijo y personal ocupado

El Producto Interior Bruto (PIB) es la suma del valor de todos los bienes y servicios finales
producidos en el pais en un afo. El crecimiento de la produccion a largo plazo se debe a do-
taciones mayores de insumos de produccién, de su calidad y de la tecnologia; las fuentes de
crecimiento son por un lado la disponibilidad y aumento del factor trabajo vy de su calidad; luego
el aumento de dotacién de capital fisico y por Ultimo la mejora tecnoldgica (Mochdn, 2006).

La Formacion Bruta de Capital Fijo (FBKF) hace referencia a la inversion de un pais, repre-
sentada por la variacién de los activos fijos no financieros tanto privados como publicos, (total
de adquisiciones menos ventas de activos fijos), en un periodo de tiempo determinado. La FBKF
es considerada motor de crecimiento econémico debido a que permite incrementar la capaci-
dad productiva de un pais por varios periodos (BCE, 2018).

El personal ocupado hace referencia al nimero promedio de trabajadores en o para el esta-
blecimiento durante el afo de investigacion. Se incluyen a todos aquellos trabajadores que se
encuentran en vacaciones, con descanso por enfermedad, en huelga y en cualquier otro tipo de
descanso de corto plazo. Se excluyen a todos los trabajadores a domicilio, las personas en uso
de licencia indefinida y las que se encuentran en el servicio militar (INEC, 2014).

Para este analisis, se entiende al nivel de tecnologia como un factor dado. Se refiere a los
conocimientos que tienen las cadenas productivas de un pais dados los recursos disponibles.
La tecnologia es un determinante del nivel de produccién, y la velocidad con que se hacen los
cambios tecnolégicos depende de actividades de investigacién, desarrollo e innovacion. La pri-
mera tiene gue ver con crear conocimiento; la segunda con la transformacion y adaptacion del
conocimiento a la produccion; y la tercera con la aplicacién de nuevos procedimientos ademas
de cambios técnicos en la produccién (Mochdn, 2006).

Sector Textil
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Primero se presenta un andlisis de la evolucidon de las variables a incluir en el modelo de
Cobb Douglas, cabe mencionar que la funcién de la produccién en su forma estocéstica tiene
la siguiente forma (Gujarati & Porter, 2010):

Y\ = Bl ><2|Bz XS\'Bg e
X, = Insumo trabajo
X, = Insumo Capital
u = término de perturbacion estocéstica

e = base del logaritmo natural

Si se transforma mediante funcién logaritmo obtenemos (Gujarati & Porter, 2010):
InY, = InB, + B,InX,;+ B,In X, +U'

Donde B,=InB,

De esta forma el modelo es lineal en B, B, y B, consistente con un modelo de regresion lineal
sin embargo, es no lineal en las variables X e Y aunque si lo es en sus logaritmos es un modelo
log-log o log-lineal el equivalente en la regresién multiple al modelo log lineal con dos variables
(Gujarati & Porter, 2010). B, es la elasticidad parcial de la produccion con respecto al insumo
trabajo mide el cambio porcentual en la produccién debido a la variacion de 1% en el insumo
trabajo. De igual forma, B, es la elasticidad (parcial) de la produccion respecto del insumo capital,
con el insumo trabajo constante (Gujarati & Porter, 2010).

La suma (82 + Ba) da informacion sobre los rendimientos a escala, es decir la respuesta de la
produccion a un cambio proporcional en los insumos. Si esta suma es 1, existen rendimientos
constantes a escala; es decir la duplicacién de los insumos duplica la produccion. Si la suma es
menor que 1, existen rendimientos decrecientes a escala: al duplicar los insumos, la produccion
crece en menos del doble. Por ultimo, si la suma es mayor que 1, hay rendimientos crecientes a
escala; la duplicacion de los insumos aumenta la produccion en mas del doble (Gujarati & Porter,
2010).

Al aplicar el modelo de regresion lineal para ver la incidencia en la produccion (real) del
sector: fabricacion de productos textiles; prendas de vestir; fabricacion de cuero, productos de
cuero vy calzado; se tomaron como variables explicativas la formacion bruta de capital fijo (real),
siendo esta una variable proxy al capital y el personal ocupado en el periodo (2007-2015). Se
usaron datos del Banco Central, cuentas nacionales y del INEC, Encuesta Nacional de Manu-
factura y Mineria.

Segundo Boletin
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Luego se realizé un andlisis descriptivo del sector textil (C13) para conocer el comportamien-
to de la productividad media laboral, productividad media del capital, el costo laboral unitario
e intensidad de capital en el periodo de andlisis (2007-2015). Se usaron datos de la Encuesta
Nacional de Manufactura y Mineria del INEC.

Desarrollo

Evolucidn del crecimiento de la produccion ecuatoriana en los sectores
textil, prendas de vestir, cueros y calzado 2007 - 2015

Se puede apreciar en el Figura 1 que pese a que crecid la produccion del sector, en este
periodo no hubo estabilidad, dado que en ciertos aflos experimentd un importante crecimiento
y en otros un fuerte decrecimiento. Asi por ejemplo, el afo que experimentd un mayor creci-
miento fue el 2011 con 6,77% vy el afio mas bajo fue el 2012 con un decrecimiento de -7,70%.
En promedio la tasa de crecimiento de la produccion de este sector fue de 1,46%, en compara-
cion con el promedio nacional de la industria manufacturera que fue del 3,46%. Esto dice que
la produccidn de este sector crecid en una cuantia menor, por lo que no experimentd un gran
desarrollo, pues los Ultimos dos afos de andlisis bajo de 1,85% a una tasa negativa de 3,53%.

Figura 1. Ecuador: Tasa de crecimiento del PIB de los sectores textil, prendas de ves-
tir cueros y calzado

Evolucidn del PIB 2007=100

8.00
6.00
4.00
2.00
0.00 0.24
-2.00 2008 2009 2010 2011 015

-4.00

-6.00
-8.00 -7.70

TASA CRECIMIENTO

-10.00

ANO

@ Tasa de crecimiento PIB 2007=100

Fuente: Banco Central del Ecuador, Cuentas Nacionales Anuales en valores constantes. Elaboracion propia.

Como se puede observar en la Figura 2, la tasa de crecimiento del nimero de personas ha
sido fluctuante durante este periodo, asi el afo en el que se experimenta un mayor nivel es
2011 con 16,21% vy el nivel mas bajo corresponde al aflo 2015 con -8,45%. En promedio, la
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tasa crecimiento de ocupacion fue de 0,45%, aun asi durante los afos 2008, 2010, 2012, 2014
y 2015 fue menor al promedio de esta industria. Cabe mencionar que la tasa de crecimiento
de esta industria en el periodo de andlisis fue muy baja en comparacion con el promedio de la
industria manufacturera nacional que fue de 3,52%.

Figura 2. Ecuador evolucién del namero de personas ocupadas en el sector textil
prendas de vestir cueros y calzados

Evolucion del nimero de personas ocupadas

20.00 16.21
13.93

15.00

10.00

5.00

-5.00

TASA DE CRECIMIENTO

-10.00

@ Tasa de crecimiento personal ocupado

Fuente. INEC, Encuesta Nacional de Manufactura y Mineria. Elaboracién propia.

Como se puede ver en el Figura 3, la tasa de crecimiento de la inversion durante el periodo
de andlisis ha sido variable, asi el nivel mas alto corresponde al afio 2010 con 86,79% v el nivel
mas bajo en 2009 con -50,67%. En promedio, la tasa de crecimiento de la formacién bruta de
capital fijo en esta industria fue de 14,48%. Cabe sefalar que en comparacion con el promedio
nacional de la industria manufacturera que fue de 11,28%, el promedio del sector textil ha ex-
perimentado un crecimiento mayor de la FBKF en un 3,2%.

Segundo Boletin



OBSERVATQORIO
empresarial /

Figura 3. Evolucion de la FBKF de los sectores textil, prendas de vestir cueros y cal-
zados

Evolucion de la FBKF 2007=100
100.00 86.79  ga14
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TASA DE CRECIMIENTO

ANO

4@ Tasa de crecimiento FBKF 2007=100
Fuente: Banco Central, Cuentas Nacionales Anuales. Elaboracion propia.

Relacion de la produccion de la fabricacion de productos textiles: pren-
das de vestir, fabricacion de cuero, productos de cuero y calzado con sus
factores de produccion

Al aplicar la funcién Cobb Douglas con valores reales para el sector textiles en el Ecuador
entre 2007 a 2015 se obtuvo como resultado que:

Y =812+ 0,56L+ 0,05 FBKF

Este primer resultado indica que cuando el nimero de personas ocupadas en el sector de fabri-
cacién de productos textiles, prendas de vestir, fabricacion de cuero, productos de cuero y calzado;
aumenta un 1%, la produccion de estos sectores crece en 0,56% y se mantiene el resto de variables
constantes. Se puede afirmar que la variable es significativa a un nivel del 95%. Asi se rechaza la
hipdtesis nula de que el coeficiente beta personal ocupado es igual a cero y por tanto no se niega
la hipotesis alternativa que es diferente de cero, por tanto es significativo el coeficiente de 0,56%.

En cuanto a la Inversion (FBKF) cuando aumenta en 1% manteniendo las demés variables
constantes, la produccién del sector textil aumenta en 0,05%. La variable inversion no es signi-
ficativa a un nivel del 95% es decir no se puede rechazar la hipdtesis nula de que el coeficiente
beta de la variable formacion bruta de capital es igual a cero, por tanto, el coeficiente de la
inversion que se obtuvo no es significativo.

La inversion no tiene una influencia muy marcada en el sector textil, presumimos que se debe
a que este sector no es intensivo en capital, ya que el Ecuador tiene una industria textil que se

BN sector Texti
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caracteriza por ser artesanal. Sin embargo, la productividad del capital no depende Unicamente
del stock sino de una combinacién de factores acompanantes, especialmente el humano con la
debida capacitacion. Como se vio anteriormente en promedio el crecimiento de la formacion
bruta de capital fija en este sector experimentd un crecimiento mayor al del promedio nacional
de la industria manufacturera.

Tabla 1. Resultados del modelo de regresion de la produccion del sector textil, pren-
das de vestir, cueros y calzado

Depandant Vasiable: LN_PRODUCCION_REAL
Meihod Leas! Squares

Dale: 0209 Tima: 1556

Sample: 19

Included obasfvalions: 9

Wariaktie Coeficient Sid. Erros Stafshc Prob
LH_DCURACION 0 558807 0196318 T 845430 LRk
LNFBKF_REAL Q045513 0034328 1325832 0230
c BAX1408 1908327 4084104 00056
R-sguared DE154TE  Lbean dependent var 14 19651
Adpugied R-squaned 049237 50D dependent vl 0055817
SE of regression 0039788 Akaike indo critérion -3.250791
Sum Souaned resid 0005484 Schwart crilgnion -3 2EE0E0
Log knglihepd 1807856 Hannan-Cuinn criter, -3452661
F-statishic 4883907 Durbin-Watson stat 0995833
ProbiF-stalistic) 0055008

Observatorio empresarial UDA 2019.

Pruebas para comprobar confiabilidad de los parametros

Prueba de Normalidad del Modelo. De acuerdo a la prueba de normalidad para ver si los
residuos, se distribuyen normalmente el test Jarque Bera sugiere que si existe una distribucion
normal, ya que la probabilidad de rechazar la hipétesis nula de que los residuos se distribuyen
normalmente es muy alta (0,72).

Prueba de Heteroscedasticidad del Modelo. Al realizar la prueba de heteroscedasticidad
del modelo, es decir, ver si la varianza de los residuos es la misma, se procedio a realizar el test
de White. Resultd que la probabilidad de rechazar la hipdtesis nula de no heteroscedasticidad
es muy alta, por lo que el modelo no presenta la misma: el valor p (0,23) de la ji-cuadrada es
mayor a 5%.

Prueba de multicolinealidad del modelo. Para realizar la prueba de multicolinealidad, es
decir, ver si las variables explicativas del modelo estan altamente correlacionadas, se procedio
a realizar el test del factor de inflacién FIV (1,00), en este caso es menor a 10 por lo que no
existe multicolinealidad.

Segundo Boletin - |G
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La productividad media del trabajo y el capital del sector textil en el Ecuador

Como se puede apreciar en el Figura 4, la productividad media del trabajo ha sufrido
fluctuaciones al alcanzar el nivel méas alto en el afio 2011 con un 76,76% y su nivel mas bajo en
el ano 2012 con -21,42%, consistente con una caida de la produccion del sector en ese mismo
afno. Cabe mencionar que, en los Ultimos cuatro aflos de este anélisis, la tasa de crecimiento
fue negativa, el promedio de crecimiento de la industria textil fue 8,40% en comparacién con el
promedio nacional de la industria manufacturera que fue de 7,39% es decir fue mayor.

Por otro lado, la tasa de crecimiento de la productividad media de capital no ha sido constan-
te porque ha variado de un ano a otro: experimentd su nivel méas alto en 2011 con 178,60 % vy el
mas bajo en el 2012 con -49,28%, esto es consistente con una caida del nivel de la produccién
del sector en ese mismo ano. En promedio, la tasa de crecimiento de la productividad media de
capital del sector textil fue 20,43% en comparacién con el promedio nacional manufacturero
que fue de 4,79% es decir fue mayor.

Figura 4. Productividad Media Laboral y Productividad media Capital

Evolucién de la Productividad Media de Trabajo y Capital

\S DE CRECIMIENTO

== Tasa de crecimiento: PMEL 11,51 9,55 8,74 5.16

e Tasa de crecimiento PMEK 1,44 12,04 106,23 -43.44 178¢ 49.28 30,87 -2945 2293
Fuente: Encuesta Nacional de Manufactura y Mineria, INEC. Elaboracion propia.

La tasa de crecimiento promedio de la productividad media de capital del sector textil ha ex-
perimentado un crecimiento significativo en comparacion con el promedio de la productividad
laboral. Esto puede deberse a que se invirtid menos dolares en activos fijos pero se obtuvieron
mas dolares en produccion, o bien con un menor nivel de activos fijos se produjo lo mismo. Esto
da una idea de que el sector textil en el Ecuador no es altamente productivo en mano de obra,
por lo que el mercado laboral es poco flexible porque a los empresarios el contratar nuevos
empleados les significa costos que no se ven compensados con mayor productividad.

Desde el enfoque exogeneidad, la productividad del trabajo discute que las lentas tasas de
crecimiento de la productividad se deba a las altas tasas de empleo informal; esto se puede
deber a las politicas sociales y laborales aplicadas en este periodo de anélisis, un mercado cre-
diticio deficiente, altos impuestos y evasion fiscal. Por otro lado el enfoque basado en la endo-
geneidad se ve afectada por desaceleracion del crecimiento de la produccién y una caida de la
tasa de acumulacién del capital (Ros, 2011).

Sector Textil
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Figura 5. Productividad media trabajo y costo laboral unitario

Evolucidn de el costo laboral unitario y 1a Productividad media de Trabaje
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Fuente: Encuesta Nacional de Manufactura y Mineria, INEC. Elaboracion propia.

La tasa de crecimiento de la productividad media laboral fue menor, esto se puede deber a
que los costes laborales experimentaron un aumento. Véase la Figura 5.

Como era de esperarse la productividad media del trabajo experimenta reducciones debido
a los aumentos de costo laboral unitario: en los aflos que el porcentaje de costos aumenta la
productividad media del trabajo disminuye, es decir es un mayor costo laboral para los empre-
sarios del sector textil. En 2012 se observé mayor crecimiento del costo laboral con 17,18% vy
la productividad del trabajo en ese mismo afio cae en -21,42%. En promedio el costo laboral
del sector textil ha crecido en 4,25%, una cuantia superior en comparacion al promedio de la
industria manufacturera total que fue de 3,65%.

El costo laboral unitario representa cuanta cantidad de produccion se necesita en términos
monetarios para cubrir el costo laboral por unidad de trabajo, en los afos del analisis la produc-
cion del sector ha tenido medidas de incentivo al cambio de la matriz productiva pero acciones
como el alza del salario basico unificado y el aumento de costes via aranceles podria haber
afectado la produccién del sector. En 2015 el costo laboral unitario en el sector textil fue de
13.229,95 dolares al ano.

A continuacion se puede apreciar en la Figura 6 la intensidad de capital referente a cuantos
ddlares de activos fijos son usados por cada obrero; la relacién de la profundizacién de capital
con la productividad laboral se esperaria que aumente cuando la misma aumenta, pues se su-
pone que los trabajadores tienen mayor acceso a capital por lo que producirdan mas en el mismo
tiempo. El promedio de crecimiento de la intensidad de capital del sector textil es 14,90% en
comparacion con el promedio del total nacional de manufactura que fue de 19,96% es decir
fue menor.

Segundo Boletin
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La intensidad de capital en el sector textil de Ecuador es altamente fluctuante, ademas
cuando aumenta la productividad media laboral, la intensidad de capital disminuye, esto tiene
relacion con que en el largo plazo al asumir un nivel de tecnologia dado, la acumulacion de
capital por trabajador no supone un aumento de la produccién por trabajador debido a los
rendimientos decrecientes de capital. En el sector textil del pais la tasa de crecimiento de la
intensidad de capital, experimenta su nivel mas alto en el afo 2011 con un 88,99% vy el nivel
mas bajo corresponde al ano 2009 con un -47,27%.

A excepcién del ano 2013 y 2015, pues en esos la tasa de crecimiento de intensidad de
capital es negativa al igual que la tasa de crecimiento de la productividad media laboral. Sin
embargo, la productividad media del trabajo no depende Unicamente del nivel de capital fisico
por trabajador, sino también del capital humano vy la tecnologia. Esta caida se puede deber a
que en el ano 2013 la produccién del sector textil recién se estaba recuperando de un descenso
(-13,32%) en el afio anterior y en 2015 la tasa de crecimiento de la producciéon del sector fue

negativa (-17,50%).

Evolucion de la intensidad de Capital ¥ productividad media de trabajo
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Figura 6. Tasa de crecimiento productividad media trabajo e intensidad de capital

Fuente: Encuesta Nacional de Manufactura, INEC. Elaboracion propia.

Principales empresas textiles del Ecuador y Cuenca

Segln el INEC (2017) a nivel nacional, la distribuciéon del nimero de empresas del sector
textil se clasifican segiin volumen de ventas y niumero de empleados, la estructura productiva
del pais en su mayoria estd compuesta por empresas pequefas, seguido de microempresas y
por Ultimo las grandes (Tabla 2). La industria textil y del calzado compite con los productos co-
lombianos, peruanos, brasilefios y americanos que por su madurez empresarial y desarrollo de
marcas son muy reconocidos en el mundo.

Sector Texti



UNIVERSIDAD
DEL AZUAY

Tabla 2. Composiciéon de empresas nacionales textiles segin tamaiio -Aio 2017

Tamaiio de empresa ~ Ndimero de empresas Porcentaje
Pequena 132 46%
Microempresa 67 24%
Mediana 52 18%
Grande 33 12%
Total 284 100%

Fuente: INEC, Laboratorio Empresarial INEC. Elaboracion propia.

En la Figura 7 se puede apreciar que el total de ventas a nivel nacional del sector textil co-
rresponde a $ 532.075.313,00. Las grandes empresas son la que tuvieron mayor volumen de

ventas.

Figura 7. Ventas del Sector Textil en el Ecuador-Ano 2017

Ventas ($) Sector Textil Ecuador -Ano 2017
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Fuente: INEC, Laboratorio empresarial del INEC. Elaboracién propia.

En la Figura 8 se puede apreciar que el total de empleo generado a nivel nacional del sec-
tor textil corresponde a 9.653 empleados. Las empresas que mas empleo crearon fueron las
grandes.
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Figura 8. Numero de personas ocupadas del sector textil en el Ecuador-Afio 2017
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Fuente: INEC, Laboratorio Empresarial del INEC. Elaboracién propia.

A continuacion en la Tabla 3, se pueden apreciar a las principales empresas del sector tex-
til a nivel nacional posicionadas segln el nivel de ingresos. En primer lugar, se encuentra una
empresa grande cabe destacar que en ingresos ocupa una posicion mayor pero en cuanto a
numero de empleo le gana Industrias de Soldaduras y Metales Insomet perteneciente al grupo

de medianas empresas.

Tabla 3. Principales empresas textiles del Ecuador -Aio 2017

Posicion acorde  Tamaiio de

Empresas textiles Ecuador los ingresos empresa . Ventas Empleo .
tj?:?jﬁgi\y Textiles 141 Grande Guayaquil $33021511 296  $620086.619,80
L’]l(i‘;;t:sal:fofnoé‘iag,‘;faLstga. 229 Grande Guayaquil  $18'130951,10 462  $327752.251,30
Intela Industria Textil Lati- Mediana  Quito  $15958.67040 82 $9'263.355,97

noamericana Cia. Ltda.

Fuente: Superintendencia de Compafias y Seguros, Sector manufacturero del Ecuador. Elaboracién propia.

Empresas textiles en Cuenca

En la Figura 9 se puede apreciar que el total de ventas a nivel de la ciudad de Cuenca del
sector textil corresponde a $ 14.378.920, 83, lo que representa el 0,03% del total de ventas
a nivel nacional. Segun el tamano de empresa las empresas que mas vendieron fueron las me-
dianas.
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Figura 9. Ventas del sector textil en la ciudad de Cuenca -Ano 2017

Ventas ($) Cuenca Sector Textil- Afio 2017
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Fuente: Superintendencia de Compafiias y Seguros, Empresas textiles de Cuenca. Elaboracién propia.

En la Figura 10 se puede apreciar que el total de empleo generado a nivel de la ciudad
de Cuenca del sector textil corresponde a 358 empleados y representa el 0.04% del total de
empleo a nivel nacional. Seglin el tamafio de empresa las empresas que mas empleo generaron
fueron las medianas.

Figura 10. Numero de personas ocupadas del sector textil en la ciudad de Cuen-
ca-Ano 2017
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Fuente: Superintendencia de Compafias y Seguros. Elaboracion propia.

A continuacion en la Tabla 4, se puede apreciar a las tres principales empresas textiles posi-
cionadas segun el nivel de ingresos por ventas en Cuenca segln la Superintendencia de Com-
pafias y Seguros al ano 2017. El primer lugar corresponde a una empresa mediana que crea el
mayor nimero de empleo y dinamizando la economia del sector. La estructura productiva de
este sector corresponde en su mayoria a microempresas en la ciudad.
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Tabla 4. Principales empresas textiles de la ciudad de Cuenca -Afo 2017
Empresas textiles Tamaiio de Ventas Empleo Activos
Cuenca empresa
Costuras internacionales o o0 $10872.30140 262 $10'739.263,30
Cia. Ltda.
Konforthogar Cia. Ltda Pequena $1'546.130,63 52 $934.506,34
Bridiscom Cia. Ltda. Microem- ¢ 479 902 26 3 $390.716,16

presa

Fuente: Superintendencia de Compafias y Seguros. Elaboracion propia.

Conclusiones

En conclusidn se puede decir que el promedio de crecimiento en el periodo 2007 - 2015
del sector textiles, prendas de vestir, fabricacién de cueros y calzado en los afios de andlisis fue
de 1,46%, inferior al promedio nacional de la industria manufacturera. Los peores anos fueron
2012y 2015 y los mejores 2009, 2011 y 2013. Se encontrd también que la tasa de crecimiento
de las personas ocupadas en este sector fue de 0,45%, algunos anos en los que fue inferior al
promedio y otros estuvo por encima, por lo que se refleja inestabilidad en las tasas de ocupacién
laboral.

Respecto a la FBKF, el sector experimentd un crecimiento mayor al de la industria manufac-
turera en general, pero para que la inversion en capital rinda tiene que estar acompanada de
capital humano calificado debido a que se obtuvo que es baja la intensidad del capital utilizada
y es poco significativa la variable inversién para influenciar en el crecimiento de la produccion
textil. Es decir, se verifica que este sector se caracteriza por ser artesanal o intensivo en mano
de obraya que la relacion es estadisticamente significativa entre lo que contribuye el aporte del
trabajo al crecimiento de la produccion. Asi cuando el factor trabajo aumenta 1%, la produccion
textil aumenta 0,56%.

En cuanto a la productividad del sector textil, se encontrd que es mayor la produccion
resultado de incrementos en el capital que en el trabajo, es decir la productividad media del
trabajo es menor que la del capital en este sector. La productividad del capital en el sector textil
crecié en una cuantia mavyor (20,43%) al promedio de la industria manufacturera (4,79%). La
productividad del trabajo crecio en una cuantia mayor (8,40%) en comparacién con el promedio
nacional de la industria manufacturera (7,39%). La estructura productiva del sector textil en el
Ecuador en su mayoria son micro y pequefias empresas. Aunque, las grandes empresas son
las que mas aportan al volumen de ventas y el nimero de personas que emplean. También se
puede concluir del andlisis de este estudio que en el canton Cuenca segln la Superintendencia
de Companias, la estructura de empresas textiles al igual que a nivel nacional en su mayoria son
microempresas y pequefas empresas familiares.
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Resumen

El objetivo de la investigacion es analizar el manejo de la cadena de valor de las empresas
que se encuentran en el sector de elaboracién de prendas de vestir, excepto prendas de piel de
la ciudad de Cuenca. Ademas, se requiere identificar en qué eslabon, de los nueve que maneja
la cadena de valor, se enfocan de manera prioritaria y en cudl presentan deficiencias para con
esta informacion fortalecer su estrategia empresarial. Este estudio se basa en la definicion que
plantea Porter de la cadena de valor integrada en las empresas. La metodologia utilizada consta
en la construccion y aplicacion de un cuestionario que tiene como base los documentos y datos
relacionados con la cadena de valor y competitividad. Con esta herramienta, se logré levantar
los datos relacionados con los eslabones que estructuran la cadena de valor e identificar las
principales actividades que utilizan las empresas como estrategias de gestion. Como resultado
del estudio, se identificd que, el eslabédn méas débil del sector es el de recursos humanos y en
parte el de infraestructura, y el mas fuerte es el de compras.
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Introduccion

Michael Porter (1998) en su libro Competitive Advantage introduce el concepto de cadena de
valor como una herramienta de planeacién estratégica que ayuda a las organizaciones a gestio-
nar sus actividades para generar valor y crear una ventaja competitiva. El analisis de la cadena
de valor posee como objetivos: mejorar los servicios, reducir los costes y crear valor para sus
clientes; por lo que se la puede definir como un conjunto de acciones que se construyen con
el objetivo de instalar y valorizar un producto o servicio en un mercado mediante un plantea-
miento econdmico.

Las industrias manufactureras crean valor ya que convierten la materia prima en productos
que satisfacen las necesidades de los clientes. A partir de esta afirmacion se puede acotar que
toda empresa para lograr que se entregue un producto o servicio a sus clientes, emprende un
conjunto de actividades de produccion, logistica, control, comercializacién, etc., las cuales estan
representadas en la cadena de valor mostrada en la Figura 1 (Porter, 1998).

La cadena de valor presenta el valor total de la organizacion, consta de actividades de valory
margen. Las actividades de valor se pueden dividir a su vez en dos grupos: actividades primarias
y actividades de soporte.

Actividades primarias

Las actividades primarias son aquellas involucradas en la creacion fisica del producto y su
entrega al comprador, asi como la atencion después de la compra.

En forma frecuente, una organizacion se compone de varios procesos internos y externos
qgue dan forma a sus operaciones. La manera de gestionar los procesos internos de abasteci-
miento, se la conoce como logistica interna, la cual determina el proceso de recepcion de ma-
teria prima, su almacenaje, y sus costos; en conclusién, se puede establecer que esta logistica
estd enfocada en la gestion integral de inventarios.

Collier (2016) manifiesta que la logistica externa se enfoca mas en la estrategia de abasteci-
miento de materia prima desde los proveedores, y aunque también maneja en un determinado
grado el control de almacenes, esta logistica contribuye a la manera como se deben distribuir
los productos hacia los clientes.
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Por otra parte, se encuentra el eslabdn de operaciones en el cual se consideran todas las
actividades y procesos gue intervienen en la transformacién de la materia prima en producto
final, por ejemplo, el mantenimiento de la maquinaria, técnicas de planificacion y programacion
de produccion, etc.

La estrategia de manejar las relaciones con los clientes, la promocion del producto o servicio
y su comercializacién se encuentra inmerso en el eslabon de marketing y ventas, debido a que
sus actividades dan soporte a la caracterizacion del mercado y todas las deméas actividades
antes mencionadas.

Un eslabdn que retroalimenta al sistema en general es el servicio post venta, donde se men-
ciona el nivel de satisfaccion del cliente, el cual guia a la organizacién a establecer estdndares
para mejorar dicha satisfaccion. Sin embargo, en esta seccion también existen actividades que
dan un soporte vital a la organizacion como la gestién de garantias del producto, la disponibi-
lidad de accesorios y repuestos, y una actividad que recientemente las organizaciones estan
gestionando con mayor responsabilidad, que es la gestién de reclamos (Hochrein, Glock, Bo-
gaschewsky, & Heider, 2015).

Actividades de soporte

Las actividades de soporte, como su nombre indica, son las que sirven de plataforma para
gue las actividades primarias, antes explicadas, puedan operar de manera eficiente. Es decir que
estas operaciones permiten el abastecimiento de recursos necesarios para la operacion de las
actividades primarias. En la cadena de valor, dichas actividades permiten obtener una ventaja
competitiva, puesto que aqui se logra introducir estrategias que permiten la gestion eficiente
del abastecimiento de recursos hacia las demas actividades, se genera asi valor.

Al hablar en términos operacionales, las capacidades tecnoldgicas son esenciales para la in-
novacion de las empresas de manufactura. En la actualidad, estas son consideradas un recurso
importante para la competitividad (Garcia Veldzquez, Pineda Dominguez, & Andrade Vallgjo,
2015). Sin embargo, se debe tomar en cuenta que la tecnologia no siempre se trata de utilizar
el software y hardware mas vanguardistas, sino de equilibrar la estrategia o administracion total
de una organizacion con las tecnologias correctas aunque no sean las de Ultima generacién.
Este analisis permite mejorar y fortalecer este eslabon mas conocido como desarrollo de la
tecnologia.

El eslabdn de infraestructura hace referencia a la manera en que las organizaciones estruc-
turan sus organigramas, los sistemas de alineaciéon de bases digitales, y los demas sistemas que
abarcan la gestion de calidad, ambiente, seguridad etc. Es evidente que toda operacion debe
desarrollarse en algln lugar fisico o virtual, ademas de tener una estructura adecuada en los
multiples sistemas de gestién que requiere una empresa, es por tal razon que no se necesita
visualizar a este eslabédn como la infraestructura fisica de la empresa, sino mas bien entender
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que sus operaciones generan un soporte vital en el funcionamiento de las demés actividades
que realiza una organizacion.

Las operaciones empresariales estan vinculadas con el talento humano y se encuentran en
el eslabon de recursos humanos, el cual se encarga de mantener la relacion operacion-mano de
obra en un ambiente y estado de sinergia para que asi tengan un correcto funcionamiento. En
este eslabon se encuentran actividades como: la gestion de remuneraciones, los procesos de
contratacion, la capacitacion y los planes de desarrollo del personal. Chiavenato (2009) presen-
ta definiciones de varios autores para el termino recursos humanos, este es visto como el con-
junto de politicas y practicas necesarias para dirigir los aspectos administrativos relacionados
con el personal, menciona que son aquellas actividades dedicadas al reclutamiento, seleccion,
formacion remuneracion y evaluacion del desempeno.

El eslabon que se vincula netamente con la logistica de la empresa es el de compras, puesto
que, esta actividad no solo se encarga del abastecimiento de la materia prima, sino, que también
dirige la estrategia que provee de los diferentes recursos necesarios en el proceso de operacion.

Una vez explicados estos conceptos se entiende que, en la cadena de valor existen aspectos
importantes que se analizan al momento de trabajar con las diferentes actividades de la empre-
sa u organizacion, como por ejemplo cuantificar en qué porcentaje o valor deben ser mayores
los costes asociadas a la venta de un producto y servicios respecto a los costos generados en la
cadena de valor, y si esta relacion realmente determina en cierto punto la gestion de la misma.
Otro punto critico es la identificacion correcta y diferenciacién de lo que es un costo y un valor
en la cadena, y ademas, comprender el nivel de relacidon que existe entre estos dos términos.

Canadas (2000) expone que la experiencia ha marcado un importante anélisis dentro de la
cadena de valor, puesto que, muchas de las veces al generar valor para un proveedor o cliente
se focaliza mucho esfuerzo en todas las actividades antes mencionadas. Sin embargo, siempre
existe la duda de que si se genera un valor aceptable para los clientes internos. Por esta razon
resulta importante entender a la cadena de valor como un todo, de una manera estratégica ge-
neral para la ventaja competitiva de la organizacion.
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Figura 1. Cadena de valor

INFRAESTRUCTURA DE LA EMPRESA ' \\
(Ejm: Financiacion, planificacion, relackin con inversores) "“.__
2w GESTION DE RECURSOS HUMANDS \‘-..
E E (Ejm: Reclutamicnto, capacieacian, sistema de remuneracian) 'f:él \‘-\\
e g DESARROLLO DE TECNOLOGIA NN
2% {Ejm: Diseio de producto, investigacion de mereado) \ Ay
COMPRAS - W,
(Eym: Componentes, maguinarias, publicidad, servicios) ; \\
% o Y
. R r
LOGISTICA OPERACIO- LOGISTICA MARKETING | SERVICIOS JI,-"
INTERNA MES EXTERNA | Y VENTAS POSVENTAS / i
(Ejm: (Ejm: (Ejme Procesa- | (Ejm: Fuerza de | (Ejm: Instalaciin, j /
Almacena- Monnaje, micnta de Ve, soporte al eliente, 4 & _,.":I
micnto de | fabricacion de p-g'l.l:u,hxi., PrOmOCioncs, resolucion de ; i ; S
matcriales, | componcnte, mancio de pablicidac, QUCHE, & i
recepeidn de | operaciones | depdsitos, cxposicioncs, reparacioncs) _.-"r
datos, acceso | de sucursal) (preparacion de|  propucsias) 4 _.-"r
de elientes) informes) / r_;"r
)
. . - - 4

Actividades Primarias

Fuente: Porter, (1998).

Metodologia

La presente investigacién buscd conocer cudl es el estado actual de la cadena de valor de
las empresas del sector de elaboracién de prendas de vestir de la ciudad de Cuenca. Para esto
se realizd en una primera etapa la revision bibliogréfica correspondiente al tema, con ello se
generd un cuestionario que permite obtener la informacién de las actividades organizacionales
del sector vinculadas a su cadena de valor; en una tercera etapa, se validé el cuestionario con un
pilotaje en empresas del sector elaboracién de prendas de vestir excepto prendas de piel donde
se tuvo acogida. Posteriormente se procedié a levantar la informacion de las empresas del sec-
tor a través de: visitas, entrevistas y correo electrénico; para con esta informacion conocer de
manera global la situacion de la cadena de valor del sector, identificar sus ventajas competitivas
y sus debilidades.

Para la primera etapa, la metodologia empleada fue de tipo cualitativo, se analizé a través
de la revision bibliografica los conceptos base de la cadena de valor. La base conceptual de la
investigacion fue el libro Ventaja Competitiva de Michael Porter (1985), en donde se formulé por
primera vez el concepto de cadena de valor.

La investigacion utilizé informacion de la metodologia cualitativa de revision literaria sistémi-
ca presentada por Hochrein, Glock, Bogaschewsky, y Heider (2015). El proceso de seleccion de
la informacion de esta metodologfa contempla tres dimensiones que se muestran en la figura
2. La revision literaria evalla que la organizacion de los trabajos responda a la metodologia
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conceptual, es decir, gue las categorias guarden relacion con el modelo de cadena de valor de
Porter.

Figura 2. Metodologia de la investigacion
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Fuente: Hochrein, Glock, Bogaschewsky, & Heider (2015).

En una segunda etapa, en base a la informacion obtenida, se utilizé la herramienta propuesta
por Gonzélez, Maldonado, & Sinmaleza (2018) para la evaluacién de los elementos de la cadena
de valor en PYMES, en la cual se analizan los nueve eslabones de la cadena de valor de forma
profunda.

En una tercera etapa se procedié a depurar la base con cédigo ClIU (clasificacion industrial
internacional uniforme) C1410 que corresponde al sector de elaboracién de prendas de ves-
tir excepto prendas de piel, para ello, se hizo un cruce de informacién entre la base de datos
obtenida de la Superintendencia de Compafias con la base de datos de la Servicio de Rentas
Internas (SRI) con el fin de corroborar que las empresas realmente pertenezcan al sector. Tam-
bién se realizd una verificacion via teleféonica de las empresas que no contaban con suficiente
informacién en la superintendencia de companias o en el SRI, para posteriormente aplicar el
cuestionario a las que realmente pertenecian al sector. Es importante indicar que la herramienta
se considera vélida para ser aplicada en cualquier sector productivo Unicamente con modifica-
ciones de enfoque.

La eleccion del sector fue definido mediante un andlisis realizado en varios ambitos estraté-
gicos como son: el nivel de ventas anuales, el nimero de trabajadores, la representatividad del
sector, entre otros, todo esto enmarcado en la ciudad de Cuenca.
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Con la informacién obtenida de las diferentes organizaciones colaboradoras, se genera la
cadena de valor del sector de elaboracion de prendas de vestir excepto prendas de piel. Esta
investigacion no presenta resultados individuales de cada empresa respetando acuerdos de
confidencialidad y uso de informacion.

Resultados

En esta seccidon se describen los resultados obtenidos al aplicar la herramienta para el le-
vantamiento de la cadena de valor en veinte y cinco sociedades del sector. Las empresas en su
mayoria son de caracter familiar (84%), frente a un 16% que son compafias.

Como se muestra en la Figura 3, la mayor concentracion de fuerza laboral esté en la planta
productiva, aproximadamente un 60,83%, mientras que, la menor se encuentra en el area ad-
ministrativa con un 15,12%.

Figura 3. Distribucion de empleados
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Observatorio empresarial UDA 2019.

En cuanto al nivel de ventas se puede evidenciar que las empresas se encuentran divididas
como aparecen en la Figura 4. El 56% de las empresas, que representan a 14 del sector, realizan
ventas entre 100 mil y 500 mil délares, mientras que el 8% realizan ventas entre 500 mily 1 millon.

Figura 4. Ventas del dltimo afio
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Eslabdn de infraestructura

Al momento de verificar las actividades de soporte, el eslabon referente a la infraestructura
empresarial presenta los siguientes resultados.

En referencia a la estructura productiva y puntos de venta, como se ve en la Figura 5 se
determind que el 56%, 14 de las 25, poseen plantas productivas y puntos de venta propios
para la comercializacion de sus productos, mientras que, el 44% poseen Unicamente plantas
productivas.

Figura 5. Estructura productiva y puntos de venta que poseen las empresas
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En cuanto a la distribucién del producto se puede evidenciar que la subcontratacién de em-

presas para la distribucién es la estrategia por la que mas optan las organizaciones, el 38,64%
del total de entidades encuestadas eligen esta opcion (ver Figura 6).

Figura 6. Forma que realiza la entrega de producto
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La figura 7 muestra que las empresas del sector, en un 76% (19 de 25 empresas), si cuentan
con organigramas establecidos que apoyen a su gestidon, ademas un 88% tienen establecido
mision y vision empresarial que funcionan como referente para las metas a alcanzar por la or-
ganizacién; un aspecto débil dentro de este eslabdn es que, mas de la mitad de empresas no
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cuentan con sistemas de gestion de calidad, ambiental y de salud y seguridad ocupacional que
garanticen que los procesos se cumplen de la manera mas eficiente posible.

En el ambito de la calidad, el 36% de las sociedades tienen certificaciones como 1SO 9001
- Sistemas de gestion de la calidad, Sellos INEN, BPM (Buenas Practicas de Manufactura) y la
marca “Mucho Mejor si es hecho en Ecuador’, mientras que las que no cuentan con certifica-
ciones, el 64%, gestionan la calidad a través de inspecciones, observaciéon directa durante el
proceso productivo, realizacion de pruebas empiricas e incluso una de las empresas supo mani-
festar que se basan en los pardmetros de la ISO 9001 aunque no han obtenido la certificacion.

En cuanto a los sistemas de gestion ambiental y salud y seguridad ocupacional, las empresas
que sf cuentan con certificaciones son el 24% vy 16% respectivamente. Sin embargo, no aporta-
ron con la informacion de cuéles eran; y las que no cuentan con estos sistemas de gestion ma-
nifestaron que se rigen a los entes reguladores como el Ministerio del Ambiente o el Ministerio
de Trabajo, ademas hubo empresas que indicaron que para la gestion de la seguridad ambiental
realizan auditorias ambientales y capacitan sobre proteccién del medio ambiente y manejo de
residuos téxicos a su personal. Para gestionar la seguridad laboral y salud ocupacional, cuen-
tan con reglamentos internos en donde se especifica el uso de los implementos de seguridad,
ademas de realizar charlas y capacitaciones sobre qué hacer en caso de accidentes laborales y
cémo manejar la situacion.

Figura 7. Eslabon de infraestructura
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En cuanto al financiamiento, el 65% de las empresas posee obligaciones con bancos, el 15%
ha accedido a opciones brindadas por el gobierno y el 20% restante a optado por otras fuentes
de financiamiento (Figura 8).

Figura 8. Entidades con las que se mantiene obligaciones financieras
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El 57,14% de las empresas realizan practicas de RSE en el ambito social mientras que, el
19,05% vy el 23,81% lo hace en el &mbito ambiental y econdémico respectivamente como se
ilustra en la Figura 9. Algunas practicas que realizan las empresas son donaciones de ropa una
vez por semana o en fechas especificas como navidad. Otras practicas sociales incluyen apor-
tes a programas en contra del consumo de alcohol y drogas, apoyo a fundaciones, programas
de reciclaje, generacion de empleo para la gente de la localidad, apoyo econdmico a la centros
penitenciarios, promocién de proyectos de desarrollo para la comunidad como alcantarillado y
reduccion de uso de materiales que afectan al medio ambiente.

Figura 9. Ambito en que se realizan las practicas de responsabilidad social
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Eslabon de recursos humanos

La Figura 10 muestra que el 68% de las organizaciones mantiene una politica de seguridad y
salud ocupacional, esto puede ser una contradiccion cuando se estudio el porcentaje de manejo
sobre los sistemas de gestion en seguridad industrial en donde su porcentaje era del 16%. Esto
se debe a que una politica de seguridad puede ser generada, sin importar que se posea certifi-
caciones que garanticen la seguridad y salud ocupacional.
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El 68% de las empresas del sector cuentan con procesos de seleccién y contrataciéon del
personal que van desde el reclutamiento a través de la utilizacién de plataformas como com-
putrabajo y socio empleo para pasar al proceso de seleccién con la realizacion de entrevistas
y pruebas de diagndéstico, hasta la promocién interna del personal. Un aspecto clave es el alto
porcentaje de empresas (76%) que involucran a su personal en la toma de decisiones, esto se
logra a través de reuniones, buzén de comentarios y sugerencias.

La motivacion de la fuerza laboral es fundamental para la creacion de valor, el 68% de em-
presas que representan 17 de 25 empresas cuentan con planes de incentivo para sus colabo-
radores, entre estos incentivos estan brindar becas estudiantiles y colonias vacacionales para
los hijos de los colaboradores, contar con seguro médico privado, tener un plan de medicion
visual anual, bonos navidefios, descuentos a los empleados en productos de la empresa vy la
otorgacién de créditos.

Figura 10. Eslabdon de recursos humanos
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A pesar de la manera acertada en que parece que las empresas gestionan el eslabdn de re-
cursos humanos, se manifestaron fuertes debilidades como se ve en la Figura 11. Donde se ilus-
tran bajos porcentajes en aspectos importantes como los planes de carrera, el 24% de empresas
del sector cuentan con estos planes que en términos administrativos son fundamentales para
la motivacion del personal al considerar un crecimiento profesional en la organizacion donde
laboran. Ademas las empresas que cuentan con politicas internas de jubilacion y transporte no
superan el 25%. Estos porcentajes reflejan que las empresas del sector deben mejorar este esla-
bon, que si bien es parte de las actividades de soporte es fundamental para la creacion de valor.
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Figura 11. Eslab6n de recursos humanos

Departamento médico TN ET D
Existe alguna organizacion laboml dentro de
la empresa

Plan de benefickos especiales
Servicio de alimentacion
Servicio de transporte

Politica de jubilacion

Politicas de despido

Politicas de fijacién de sueldos

Plan de carrera

Politicas antidiscriminacidn
0% 20%  40%  60%  BO0%  100%
sl mNO
Observatorio empresarial UDA 2019.
Para terminar con el eslabon de recursos humanos, la herramienta permitié conocer que
las empresas mantienen redes de comunicacién interna como se observa en la Figura 12. En

total: 25 empresas realizan reuniones, 6 cuentan con carteleras y 5 se comunican via correo
electronico.

Figura 12. Medios de comunicacion interna que utilizan las empresas
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Eslabdn tecnologia

El eslabdn de tecnologia es una de las actividades de soporte esenciales para la creacién
de valor; en la Figura 13 se muestra que el 56% de empresas (14 de 25 empresas analizadas)
cuentan con una pagina web establecida donde dan a conocer: su mision, vision, historia de la
empresay el portafolio de productos. Las empresas que cuentan con un software que les ayude
a gestionar la produccién representan el 36% del sector. Los beneficios que perciben las empre-
sas en cuanto a la implementacion de tecnologia son: la mejora en sus procesos, la reduccion de
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tiempos, mejora en los acabados y la calidad de sus productos, reduccion del desperdicio al con-
tar con sistemas de plotters para un eficiente trazo de telas y agilitar los procesos de patronaje.

Figura 13. Eslabdn tecnologia
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La Figura 14 registra como las empresas perciben su nivel tecnoldgico y si este se encuentra
ala par de las que laboran en el mismo sector, a nivel pais y a nivel internacional. El 68% de em-
presas considera que su tecnologia es sofisticada en relacion al sector en donde se encuentran,
mientras que solo el 8%, que representa dos empresas del sector, percibe que su tecnologia es
sofisticada en relacion a otros paises.

Figura 14. Percepcion de la tecnologia en base a distintos sectores
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Eslabon compras

Como se observa en la Figura 15, las empresas cuencanas del sector de elaboracién de pren-
das de vestir excepto prendas de piel gestionan el eslabdn de compras de manera acertada, es
el eslabén mas fuerte que posee el sector, como se observa el 76% de empresas (19 empresas)
cuenta con procesos de compras definidos vy sistemas de gestién de inventarios. Ademas, el
88% de empresas realiza control de calidad a los pedidos recibidos, para este efecto se revisa
que cumplan con las especificaciones establecidas, que sean las cantidades exactas, que no
vengan con falla las telas, botones, etc. La seleccidon de proveedores es importante para el co-
rrecto desarrollo del proceso productivo, el 64% de las empresas realiza este proceso; evalla el
cumplimiento con los plazos de entrega, el tiempo de crédito, la confiabilidad del proveedor, vy
la calidad del producto que oferta.
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Figura 15. Eslabon de compras
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El 28% de las empresas considera y coincide que existen dificultades en la obtencién de la
materia prima; esto se da debido a que los proveedores manejan un limitado portafolio de pro-
ductos, no existe la produccion suficiente de insumos como algoddn en el pals, existe dificultad
para desaduanizar la materia prima, entre otras dificultades. La herramienta permitié conocer la
procedencia de la materia prima como se refleja en la figura 17; el 37,78% de empresas utiliza
insumos nacionales, mientras que el 40% fabrica solo con materia prima extranjeray el 22,22 %
de empresas utilizan tanto la materia prima nacional como extranjera.

Figura 16. Procedencia de la materia prima
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Eslabdn Logistica Interna

Las empresas del sector presentan los resultados expuestos en la figura 18. En cuanto a la
gestion de la logistica interna, 60% de las empresas cuentan con planes de logistica para apoyar
su gestion y 64% de las empresas conoce los costos que se generan con el almacenamiento de
la materia prima.
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Figura 17. Logistica interna
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Eslabon de operaciones

Al analizar el eslabon de operaciones se evidencid que el 52% de empresas, que representa
13 empresas, realizan una medicion del desempefio de los procesos, el 84% de las organizacio-
nes cuenta con un plan de mantenimiento de maquinaria y mantienen sus procesos productivos
estandarizados, el 76% ha identificado los desperdicios que genera vy realiza actividades para la
reutilizacion y disminucién de estos como reprocesar los materiales, utilizar software de patro-
naje que permiten un trazo mas eficiente antes de cortar la tela y finalmente la fabricaciéon de
subproductos como carteras.

Figura 18. Eslabon de operaciones
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Figura 19. Eslabon de logistica externa
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Eslabon de marketing y ventas

Analizar el eslabon de marketing permitid conocer que més del 80% de empresas realiza
campanas publicitarias, cuenta con un registro de propiedad de marca y tienen establecida una
imagen corporativa. El 100% de las empresas tiene identificado el segmento de mercado y
cuentan con canales de comunicacion con los clientes, esto Ultimo lo realizan a través de llama-
das telefdnicas, chat en la pagina web, o a través de sus agentes vendedores.

Figura 20. Marketing y Ventas
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Finalmente, con respecto a marketing y ventas se analizé los medios que utilizan las empre-
sas para sus campanas publicitarias, como se ve en la figura 21, 15 empresas optan por las redes
sociales como Facebook e Instagram, mientras que, diez se publicitan a través de cunas en la
radio y solo dos empresas cuentan con propagandas en televisién.
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Figura 21. Medios de campaiias publicitarias
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Conclusion

En conclusién, al realizar el levantamiento de la cadena de valor de las sociedades se distin-
gue que el eslabon méas débil que requiere de una mejor gestién es el de recursos humanos. A
partir de la informacién obtenida en la investigacién se evidencia que las empresas si realizan
practicas de gestion enfocadas al proceso de induccion del personal o para cumplir con los
ambitos legales y no para mantener motivado al personal. Existen herramientas que apoyan la
gestion del departamento de recursos humanos, como la existencia de manuales de funciones,
perfiles de cargo, evaluaciones de desempeno, entre otras, y que las organizaciones pueden
poner en practica para mejorar el eslabon.

Las sociedades del sector textil deben invertir en el proceso de gestion del talento humano
afianzando el criterio expuesto por Alles (2009) de que el capital humano es estratégico para la
generacion de valor en las organizaciones. Las sociedades del sector de elaboracién de prendas
de vestir en base a la informacién presentada deben considerar tomar las debidas acciones de
mejora y convertir estas desventajas en una oportunidad de mejorar.

Por otra parte, el eslabén de infraestructura si bien no es el mas débil presenta debilidades
en las que puede mejorar como el bajo porcentaje de empresas que cuentan con sistemas de
gestion de calidad, solo el 36% cuenta con certificaciones como ISO 9001, BPM, Sellos INEN
y marca “mucho mejor si es hecho en Ecuador”. Las empresas que cuentan con estos sistemas
garantizan la generacién de productos de calidad, ademas de lograr eficiencia en los procesos,
es por ello que se recomienda al 64% de las empresas sin sistemas de gestion de calidad empe-
zar a invertir en estas certificaciones para mejorar su competitividad. De igual manera con los
sistemas de gestion ambiental y de seguridad laboral.

El eslabon mas fuerte que presenta el sector de elaboracion de prendas de vestir excepto
prendas de piel, es el de compras, una seccion importante que se encuentra bien gestionada,
pues cuenta con sistemas de gestién de inventarios, se controla que los pedidos recibidos cum-
plan con las especificaciones exigidas, se tiene mecanismos establecidos para la seleccion de
proveedores como analizar los plazos de crédito que ofrecen, la calidad de sus insumos, y sus
precios.
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El 100% de las organizaciones mantiene una comunicacion constante con sus proveedores.
Un aspecto clave a considerar es la dificultad que existe para conseguir los insumos y materias
primas, gracias a la herramienta se pudo conocer que el 40% de empresas manufacturan con
materias primas extranjeras, el 37,78% con nacionales y el 22,22% restante lo realizan con in-
sumos nacionales y extranjeros, los empresarios supieron manifestar el déficit de produccién de
algoddn que existe en Ecuador, ademas que a los proveedores nacionales les falta variedad de
disefos en telas y botones lo que afecta al no poder lograr modelos innovadores y en tendencia
con las modas actuales, otra dificultad que encuentran es el tiempo que toma el ingreso de in-
sumos al pais por los controles aduaneros, lo que en algunos casos lleva a atrasar la produccion.

A continuacion, se muestra un resumen de fortalezas y debilidades identificadas por cada
eslabon:

Tabla 1. Fortalezas y debilidades identificadas en la cadena de valor

Eslabén Fortalezas Debilidades

Las empresas cuentan con un organigrama
establecido
Realizan précticas de RSE.

No cuentan con sistemas de gestion de calidad,
Infraestructura ; ) .
ambiental, salud y seguridad ocupacional.

No cuentan con planes de carrera que motiven
a sus trabajadores a impulsar su carrera profe-
sional.

Cuentan con planes de incentivos y benefi-
Recursos humanos ,
cios para sus colaboradores.

. . Las empresas del sector no perciben que su
Existen empresas que manejan software que

Tecnologia . L tecnologia es lo suficientemente sofisticada en
ayudan a gestionar la produccién. =, .
relacion a otros paises.
) ) . Las empresas no logran innovar sus productos
Realizan control de calidad de los pedidos -mpre: g - produc
Compras al existir dificultad en conseguir materia prima e

recibidos. . B
insumos de acuerdo a la tendencia de la moda.
Tienen conocimiento de los costos asocia-

dos al almacenamiento de los productos

terminados.

Logistica interna

Identifican los desperdicios que generan
vy realizan acciones para disminuirlos y
tratarlos.

Bajo porcentaje de empresas que realizan medi-
cién de desempefo de los procesos.

Operaciones

Logistica externa

Marketing y ventas

Llevan un registro de los pedidos entrega-
dos a tiempo.

Realizan investigaciones de mercado, cuen-
tan con campanas publicitarias y trabajan en

Alto porcentaje de empresas no cuentan con un
seguro para los productos terminados.

Alto porcentaje de empresas no lleva un
registro de reclamos y demoran tiempo en

establecer una imagen corporativa. solucionar los mismos.
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Finalmente, la investigacién permiti¢ identificar que las empresas del sector textil realizan
estrategias en cuanto a la realizacion de campanfas publicitarias y modelos innovadores, lo que
se puede convertir en una ventaja competitiva de diferenciacién, otra estrategia se basa en
los esfuerzos que realizan para disminuir los desperdicios vy evitar los productos defectuosos vy
reprocesos lo que llega a generar una ventaja competitiva en cuanto a reduccién de costos. Se
recomienda a las empresas del sector realizar capacitaciones en cuanto al manejo de residuos,
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uso de equipos de seguridad, ambitos de aplicacion de responsabilidad social empresarial y
servicio al cliente.
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Resumen

La gestién financiera permite a las empresas llevar un adecuado manejo de los recursos y
obtener un mejor desempefo financiero en busqueda de la maximizacion de beneficios y mi-
nimizacion del riesgo inherente a sus actividades, por lo que contar con informacion relevante,
actual e historica: facilitara la toma de decisiones vy el planteamiento de eficientes estrategias
gerenciales; asf como el analisis de diferentes grupos de interés y la sociedad en general. El ob-
jeto de la investigacion se basa en el estudio de la gestion financiera de las empresas del sector
Textil del Ecuador, durante el periodo 2013 - 2017. El estudio provee una herramienta que
permita evaluar tendencias y realizar proyecciones para la administraciéon empresarial. La meto-
dologfa es cuantitativa y cualitativa, para determinar el comportamiento de las organizaciones y
del sector en su conjunto. Se utiliza la informacion financiera proporcionada por 227 sociedades
a nivel nacional, gue incluye 25 empresas de la localidad. Se obtienen medidas promedio de
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los principales indicadores financieros para el analisis y comparacién bajo criterios de niveles de
actividad (tamafio) y de territorio. Los resultados financieros fueron contrastados mediante en-
trevistas aplicadas a 17 empresas locales, en las cuales se determinaron las principales practicas
de gestion financiera. Como resultado, se evidencid que las empresas de la ciudad de Cuenca
poseen un mayor rendimiento sobre activos y son més eficientes en el cobro a sus clientes, en
relacién al promedio de la industria. El andlisis cualitativo refleja que contar con politicas de
planificacion financiera y realizar actividades de planificacion con mayor periodicidad, garantiza
a las firmas del sector en estudio mejores resultados.

Palabras clave

Desempeno empresarial, indicadores financieros, planificacion financiera, salud financiera,
sector textil del Ecuador.

Introducciéon

Un andlisis permanente del desempeno econdmico y financiero de las empresas y sectores
industriales permite evaluar la gestion empresarial a través de las principales razones financieras
y a su vez, compararlas con los resultados obtenidos por el sector en el que se desenvuelve una
firma. Esta herramienta brinda a los directivos, el estado e inversionistas actuales y potenciales,
informacioén relevante para la toma de decisiones.

La presente investigacion tiene por objetivo estudiar la gestion financiera de las empresas
del sector textil de Ecuador durante el periodo 2013 al 2017, para lo cual se consider¢ la infor-
macién financiera reportada a la Superintendencia de Companias, Valores y Seguros, clasifican-
do alas empresas por su tamano. Adicionalmente, se realizé un estudio de la salud financiera de
las sociedades de Cuenca para el mismo periodo.

El estudio comprende también un analisis cuantitativo sobre los principales indicadores fi-
nancieros de liquidez, actividad, solvencia y rentabilidad. Se examind la tendencia del sector
considerando los resultados de los Ultimos cinco afos de operacion, para comparar a las firmas
entre ellas y con el promedio del sector, se consideré como variable el factor tamafio. El estudio
se complementa con un anélisis cualitativo mediante una encuesta aplicada a las empresas del
sector que desarrollan sus actividades en la ciudad de Cuenca.

Revision de literatura

La obtencion, uso y aprovechamiento de recursos productivos constituyen un desafio para
las empresas, indistintamente de la actividad econdémica que desarrollen, su antigliedad o ta-
mano. Segln Kaczmarek (2019), los objetivos que persigue una empresa incluyen: innovacion,
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efectividad, desarrollo y creacidon de valor, los que se ven influenciados por el entorno y los
procesos internos que se llevan a cabo.

Los resultados financieros obtenidos por una empresa o un sector industrial en un deter-
minado periodo de tiempo pueden servir como un indicador de competitividad, cuantificado
mediante: la capacidad de generar nuevos ingresos, acumulacion de activos y pasivos, la po-
sibilidad de financiar inversiones a través de créditos v la rentabilidad empresarial (Gil, Cruz, &
Lemus, 2018).

Nava (2009) destaca la importancia del analisis financiero para evaluar la situacion y el des-
empeno econémico y financiero real de una empresa; detectar oportunidades de mejora y po-
sibles desequilibrios futuros; asi como comparar sus resultados con empresas del mismo sector
industrial con caracterfsticas similares.

En los Ultimos anos, diversos autores han llevado a cabo estudios acerca de la gestion finan-
ciera empresarial con diferentes resultados. Es asi que Saavedra & Espindola (2016) evaluaron el
uso de la planeacion financiera en las pequenas y medianas empresas del sector de Tecnologias
de Informacion y Comunicaciones (TICs) de México. Encontraron que el porcentaje de las PYME
que realizan planeacion financiera es demasiado bajo. Sin embargo, por sus propias caracteris-
ticas de flexibilidad y adaptacién se les facilitaria mucho un proceso de planeacion financiera,
ademas que los empresarios de este sector se financian con tarjeta de crédito y préstamos
bancarios, fondos considerados de alto costo en el contexto mexicano.

Omrani, Jafari, & Mansori (2019) analizan el desempefo financiero de las compafifas de la
industria del cemento Iranies, obtuvieron una comparacion y ordenamiento de las empresas, se-
gln su gestiéon financiera. En la misma linea, Ramirez, Aguilar, & Portal (2018) realizan un estudio
para caracterizar la gestiéon econémica y financiera en las microempresas mexicanas y medir su
impacto en el desempefo, evidenciaron que las firmas realizan actividades que representan los
esfuerzos econémicos y financieros en su gestion; no obstante concluyen que no aprovechan
la totalidad de su potencial.

Kaczmarek (2019) evalla la relacién existente entre el mecanismo de creacién de valor vy la
seguridad financiera de las empresas manufactureras de Polonia, concluye que una adecuada
gestion financiera influye positivamente en la generacion de valor agregado.

Como se evidencia, el andlisis de la gestion financiera de un sector econdmico constituye
una herramienta clave para determinar la coyuntura en cuanto al desempeno econdmico y
financiero. La identificacion de oportunidades de mejora, poder anticiparse a tomar medidas
correctivas y superar amenazas en el futuro; son actividades posibles con la aplicacién de una
correcta gestion financiera por parte de las firmas.

La gestion financiera, ademas de impulsar el desempefio empresarial y potencializar la com-
petitividad de los sectores econdmicos, permite evaluar la influencia de las politicas publicas
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establecidas por el gobierno central y seccional, al aportar a medir la eficiencia de las decisiones
econdmicas establecidas.

Metodologia

La observacion y andlisis del desempefio empresarial del sector textil del Ecuador se enmar-
ca en un estudio de tipo descriptivo, explicativo y comparativo; corresponde a una investiga-
cion no experimental. Ademas, se utilizd una metodologia cuantitativa y cualitativa, para llegar
a resultados y conclusiones generalizables que permiten entender el comportamiento de las
organizaciones y del sector en su conjunto.

La unidad de andlisis estd conformada por el sector societario de elaboracion de prendas de
vestir excepto prendas de piel del Ecuador, en donde se incluyen empresas seglin codificacion de
la Superintendencia de Companias, Valores y Seguros como actividad econémica de nivel C1410.
La poblacion estudiada comprende 227 sociedades a nivel pais, de las cuales 25 estédn domicilia-
das en Cuenca. Adicionalmente, se analizo la gestion financiera mediante la aplicacion de encues-
tas a 17 sociedades de la localidad, que brindaron la informacion necesaria para el estudio.

El estudio cuantitativo se llevé a cabo con base a informacién secundaria, se utilizd como
fuente principal los estados financieros que las empresas reportan a la Superintendencia de
Companias, Valores y Seguros. La investigacion cuantitativa fue de corte longitudinal, y com-
prende los afios 2013 a 2017. Para la clasificacion de las empresas por su tamano, las entidades
de control se basan en lo que sefnala el Reglamento a la estructura e institucionalidad de desa-
rrollo productivo de la inversion y de los mecanismos e instrumentos de fomento productivo
establecidos en el Cédigo Organico de la Produccién, Comercio e Inversiones, en base a los
parametros de nivel de ventas y nimero de trabajadores.

El estudio busco determinar el desempefno empresarial desde el punto de vista de la gestiéon
financiera, se utilizd como métrica los indices financieros, como variables importantes que es-
tablecen 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 obte-
ner de los estados financieros, fue necesario incorporar en el estudio aquellos que sean repre-
sentativos y permitan una adecuada lectura del desempefio financiero. La literatura mantiene
diversos enfoques de calculo y agrupacion de los indices, razén por la que el presente estudio
incorpord las razones consideradas como principales y de comun uso (Anexo 1).

Se realizd un andlisis de identificacion de valores atipicos del conjunto de datos experimen-
tales segun el criterio de Chauvenet?. Para la medicion de la salud financiera del sector se ob-
tuvieron medias aritméticas y medianas de los diferentes indicadores financieros. Se aplicd un
analisis ANOVA vy test de Welch para determinar la significatividad de la diferencia de la medida

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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promedio del sector, en base a su nivel de actividad; ademés se contrastod el comportamiento de
las empresas ubicadas en la ciudad de Cuenca respecto de la industria nacional.

La investigacion cualitativa fue de corte transversal. Los datos cualitativos proporcionan una
vision general de las firmas en relacion a la gestion financiera en las empresas de la ciudad de
Cuenca. La informacién levantada pretende explicar y dar una vision general de las medidas re-
sultantes en la investigacion cuantitativa. Para este fin se utilizd como técnica la encuesta con
51 preguntas abiertas y cerradas segln el caso, y se incorporaron y analizaron variables como
las actividades y politicas de planificacion financiera; la elaboracion y analisis de presupuestos,
flujos y estados financieros; la evaluaciéon de desempeno financiero; las politicas de inversion y
financiamiento; y los recursos humanos relacionados al area financiera.

Los cuestionarios se aplicaron de manera directa a gerentes o responsables del area finan-
ciera de la organizacién. La encuesta se realizé en el lugar de trabajo, de forma que se permitio
corroborar informacion con otros involucrados de ser necesario. Los datos fueron tabulados y
analizados mediante estadistica descriptiva en el afdn de obtener medidas promedio de desem-
peno. También se llevd a cabo un andlisis estratificado por tamano, anos y ubicacion.

Resultados y analisis

El estudio longitudinal permitié determinar la tendencia que ha presentado el sector en las
distintas categorias de las razones financieras, lo cual proporciona informacién sobre el compor-
tamiento historico que sirva de base para poder realizar proyecciones acertadas.

Figura 1. Distribucion de ingresos, fuentes de empleo y nimero de empresas por region

ECUADOR

Observatorio empresarial UDA 2019.
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Como se evidencia en la figura 1, el total de las empresas del sector se encuentran domicilia-
das Unicamente en las regiones Sierra y Costa; no existen sociedades radicadas en otras regio-
nes. Ademas, el nimero de empresas, ingresos obtenidos (expresados en millones de doélares)
y las fuentes de empleo generadas en el sector para el afo 2017 son sustancialmente mayores
en la Sierra, la cual representa el 65,2% de empresas, 86,6% de ingresos y el 91,5% de fuentes
de empleo del sector textil en el Ecuador.

Tabla 1. Ingresos, nimero de empresas y fuentes de trabajo por nivel de actividad,
ano 2017

Nivel de Nuamero de Fuentes de Ingresos
actividad empresas trabajo (millones USD)
Microempresas 111 233 $ 23,06
Pequenas 66 831 $ 162,51
Medianas 38 2150 $ 464,23
Grandes 12 5197 $1147,51
Total 227 8411 $1797,30

Observatorio empresarial UDA 2019.

Segln la Tabla 1, en el aflo 2017 las microempresas representan el 48,9% de las empresas
del sector, seguido de las pequefas y medianas empresas con 29,1%y 16,7% respectivamente.
Las 12 grandes firmas generan 5.197 fuentes de empleoy 1.147,5 millones de dodlares, es decir,
el 61,8% del total de plazas que genera el sector y concentra el 63,8% del total de ingresos.

A continuacion, se presenta el andlisis de los principales indicadores financieros que resumen
el comportamiento del sector “Elaboracion de prendas de vestir, excepto prendas de piel” en
el periodo 2013 - 2017, a nivel de Ecuador y Cuenca. Adicionalmente, se incluye un anélisis
cualitativo local y su relacion con los resultados cuantitativos encontrados.

Anilisis financiero a nivel nacional

La liquidez financiera estd medida por la capacidad que tiene una firma para obtener efectivo
suficiente que le permita hacer frente a sus obligaciones de corto plazo de manera oportuna.
Esta métrica se recomienda sea analizada al realizar comparaciones temporales y sectoriales,
con el fin de comprender su evolucién y la gestion de tesoreria.

A efectos de demostrar la situacion del sector en estudio, se aborda la liquidez desde dos
Opticas: estatica y dindmica. Se habla de liquidez estatica cuando los activos corrientes, facil-
mente convertibles en efectivo, son suficientes para cubrir las deudas de corto plazo, pero no
excesivos gue involucren saldos ociosos. La liquidez dindmica mide la capacidad de una firma
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para generar activos liquidos que permitan cubrir obligaciones en el momento oportuno (Van
Horne & Wachowicz, 2002).

Una empresa requiere una cantidad de activos que sean liquidos o facilmente convertibles
en efectivo para cubrir sus obligaciones a corto plazo; por lo tanto, cuando tenga la capacidad
de cubrir sus pasivos corrientes, la firma se considera mas liquida y puede permanecer solvente
en situaciones de crisis. Los indicadores de liquidez del sector, desde un punto de vista estatico,
se muestran como sigue.

Figura 2. Liquidez corriente y razon rapida del sector de elaboracion de prendas de
vestir 2013 -2017
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Observatorio empresarial UDA 2019.

En la Figura 2 se puede observar que la tendencia que presentan las firmas del sector es
creciente respecto a su liquidez, lo que les permite disponer de recursos suficientes para cubrir
sus obligaciones a corto plazo, independientemente de la gestion que realiza la administracion
sobre su inventario, logrando una brecha minima entre los valores de liquidez corriente y razéon
rapida en el aflo 2016. Si bien en el ano 2017 la brecha en relacion a la dependencia de inventa-
rios crece, el activo corriente es lo suficientemente liquido para cubrir en dos veces la totalidad
de los pasivos de corto plazo.

El ciclo de operaciéon permite conocer el tiempo transcurrido desde la inversién de recursos
en el proceso productivo hasta la venta de los mismos como productos terminados. Este ana-
lisis se complementa con el ciclo de conversién de efectivo, el cual representa el tiempo que
tarda una empresa en recuperar los recursos invertidos en su actividad operativa, al tomar en
consideracion los dias que demora en realizar su inventario, recuperar su cartera y cumplir con
sus obligaciones con terceros.
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Figura 3. Ciclo de Operacion y ciclo de conversion de efectivo del sector elaboracién
de prendas de vestir 2013 - 2017
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Observatorio empresarial UDA 2019.

En la Figura 3 se evidencia que las empresas del sector muestran una tendencia creciente
respecto al ciclo de operacion hasta el 2016; en promedio, durante el periodo analizado, una
empresa del sector tarda 172 dias en recuperar los recursos financieros invertidos en su ciclo
de operacion. Esta situacion debe ser considerada por las empresas del sector, por cuanto de
mantenerse la velocidad con la que se lleva a cabo este ciclo, en el futuro, las empresas podrian
ver comprometida su liquidez. Esto se debe en gran medida, al incremento en el periodo en el
que realizan sus inventarios.

El ciclo de conversion de efectivo muestra que las firmas no han podido mantener un des-
empeno adecuado que les permita disminuir la necesidad de recursos en el corto plazo, lo cual
se evidencia en el crecimiento del tiempo que tardan en promedio para recuperar sus recursos
invertidos de 1 a 34 dias. Este indicador al considerar la rotacion de cuentas por cobrar, permite
un andlisis dindmico del efectivo. En la Tabla 2 se presentan los resultados del nivel de actividad
que en promedio obtuvieron las firmas sujetas a analisis.
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Tabla 2. Componentes del ciclo de efectivo del sector elaboracion de prendas de ves-
tir 2013 - 2017

Periodo promedio Periodo promedio  Periodo promedio

Afio de inventario de cobro de pago
2013 73 63 135
2014 73 63 123
2015 103 76 164
2016 143 72 181
2017 118 74 158
Promedio del sector 104 70 150

Observatorio empresarial UDA 2019.

En cuanto a la actividad de las empresas del sector, se evidencia que la gestién comercial
es el aspecto que se ha visto méas afectado durante el periodo de anélisis, al fluctuar entre 73
y 143 dias en promedio para realizar sus inventarios, cuyo efecto ha sido compensado por
mejores condiciones otorgadas por los proveedores del sector, al pasar de 135 dias a 158 dias
en promedio de pago; mientras que la recuperacion de cartera no ha presentado variaciones
significativas.

Mediante el andlisis de las medidas de rentabilidad, se obtiene informacion sobre el resul-
tado de las operaciones de las organizaciones con respecto a un nivel determinado de ventas,
de activos o de la inversion de los propietarios, ver Tabla 3 y Figura 4. Un resultado positivo
es atractivo para inversionistas actuales y potenciales al ser un buen indicador del desempeno
empresarial. Los socios o accionistas buscan mayores niveles de rentabilidad, minimizando el
riesgo del capital invertido.

Tabla 3. Margen de utilidad bruta, operativa y neta, del sector elaboracién de pren-
das de vestir 2013 - 2017

Afos h.ll'argen de ] Margen de ] Margen de utilidad
utilidad bruta utilidad operativa neta

2013 37,381% 4,051% 2,583%

2014 34,919% 5,141 1,572%

2015 31,012% -6,838% -7,907%

2016 37,170% 1,776% 0,515%

2017 36,427% 0,506% -4,041
Promedio del sector 35,382% 0,927% -1,456%

Observatorio empresarial UDA 2019.
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Durante el periodo de anélisis, las firmas generan rentabilidad a nivel de utilidad bruta; sin
embargo conforme se van incorporando gastos a su gestion no pueden sostener esta utilidad; y
si a esto se incluyen otros gastos como participaciéon de trabajadores e impuesto a la renta, las
firmas independientemente de su tamafo en promedio pierden 1.46%. El afno 2015, muestra
los menores resultados del periodo de estudio por el incremento de costos y gastos, eviden-
ciados en sus bajos méargenes. En los afios 2016 y 2017 los costos revierten a su tendencia
regular, a diferencia de los gastos que se mantienen incrementados e impactan en los margenes
de utilidad operativa y neta.

Figura 4. Rendimiento sobre patrimonio y sobre activo del sector elaboracion de
prendas de vestir 2013 - 2017
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Observatorio empresarial UDA 2019.

A partir del afio 2013, las empresas del sector presentan una disminucién de su rendimiento
sobre el patrimonio (ROE), y de su rendimiento sobre activos (ROA), ver figura 4. El ROE cae
en 12,8% vy el ROA en 2,4% del 2013 al 2017, las dos medidas coinciden en el decremento de
rentabilidad que ha tenido el sector en el periodo de estudio.
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Figura 5. EBITDA y utilidad operacional del sector elaboracién de prendas de vestir
2013 - 2017
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Observatorio empresarial UDA 2019.

El EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, and Amortization) muestra al resul-
tado operacional de las firmas sin su afectaciéon de intereses, impuestos, depreciaciones y amor-
tizaciones; puesto que la incidencia de estas partidas podria ser compensada a futuro con el
crecimiento de las firmas. En la figura 5 se puede observar que durante todo el periodo la brecha
que se genera por efecto de incluir el pago de intereses e impuestos, asi como depreciacionesy
amortizaciones permanece constante en promedio en 71,15 miles de dolares.

Las razones relacionadas con el endeudamiento indican la cantidad de recursos financieros
de terceros y de inversionistas que las empresas utilizan para generar rentabilidad. El analisis de
los indices de endeudamiento es critico para la toma de decisiones empresariales, por el costo
financiero de los recursos vy el riesgo de incumplimiento de los compromisos adquiridos.
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Figura 6. Apalancamiento total y a corto plazo del sector elaboracion de prendas de
vestir 2013 - 2017
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Observatorio empresarial UDA 2019.

De acuerdo a los resultados presentados en la Figura 6, durante el afno 2016, las empresas
del sector de elaboracién de prendas de vestir presentan el mayor nivel de endeudamiento del
periodo analizado, llegando en promedio a superar el patrimonio en 6,63 veces. Por otro lado,
hasta 2016, el nivel de apalancamiento a corto plazo representa en promedio 4,82, disminuyen-
do la brecha contra el apalancamiento total, lo que demuestra que las firmas se financian més a
corto plazo para realizar sus operaciones.

Existen medidas adicionales que deben ser analizadas para entender el comportamiento del
sector desde varias perspectivas. El capital humano juega un rol fundamental en el desempefo
de las empresas, siendo importante medir la carga econdmica a la que se enfrenta una firma por
el costo y gasto de su personal en relacion a los ingresos que genera.
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Figura 7. Ventas por personal e indice de costos y gastos de personal del sector ela-
boracion de prendas de vestir 2013 - 2017
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Observatorio empresarial UDA 2019.

Las empresas del sector en el periodo de andlisis han destinado en promedio un 25% de sus
ingresos para el pago a sus trabajadores. Se puede evidenciar en la Figura 7 que el ano 2016
es el méas alto, se destind el 26,08% de sus ingresos para cubrir costos y gastos de personal. En
la misma figura, se demuestra la disminucién de la capacidad que tienen los trabajadores para
contribuir con la generacion de ingresos, se disminuye en un 59,4% desde el afio 2013 (76,33
miles de dolares) a 2017 (31 miles de ddlares); pasando de 10.503 empleados en el afio 2013
a 8.411 para 2017.

En relacion al andlisis realizado al sector textil del Ecuador, se puede observar que el afio
2017 enrelacién al 2013, presenta menores margenes de rentabilidad sobre activos y patrimo-
nio, asi como un menor margen de utilidad neta. En relacién a la eficiencia de las actividades,
presenta mayor tiempo para la realizacién de sus inventarios y un aumento en los dfas de cobro
a clientes, resultados reflejados en el incremento de los dias del ciclo de conversion de efectivo
y ciclo de operacion. Esta informacion es relevante para que las firmas emprendan acciones

destinadas a una mejora de sus actividades, que reflejen indicadores financieros éptimos.
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Analisis por nivel de operacion

Analizar a las empresas desde distintas perspectivas, entre estas segmentadas por sus nive-
les de operacion, permite determinar si el sector evidencia un efecto de economia de escala,
al considerar que el nivel de actividad podria influir directamente en la eficiencia de la gestion
financiera que presentan las firmas.

Tabla 4. Componentes del ciclo de efectivo del sector de elaboracion de prendas de
vestir 2013 - 2017

Nivel de Ciclo de conversion  Periodo promedio  Periodo promedio  Periodo promedio
actividad de efectivo de inventario de cobro de pago
Microempresas 71 164 65 158
Pequenas 12 102 67 157
Medianas 5 77 69 141
Grandes 21 91 78 148
Promedio del o4 104 70 150

sector

Observatorio empresarial UDA 2019.

La diferencia de medias del periodo promedio de inventario es estadisiticamente significativa
al 1% para ANOVA Y 5% test de WELCH.

De acuerdo a los resultados presentados en la Tabla 4, las medianas empresas son las mas
eficientes en la recuperacion de sus recursos invertidos y el pago de sus obligaciones con pro-
veedores, lo que no sucede con las microempresas, las que tardan en promedio 71 dias en
convertir sus recursos en efectivo y cubrir sus deudas con proveedores.

El principal elemento diferenciador, respecto al ciclo de efectivo para las microempresas, son
los dias de realizacion de inventario, ya que en promedio duplican el tiempo que se demoran las
medianas empresas.
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Figura 8. Margen de utilidad operativa y neta del sector elaboracion de prendas de
vestir 2013 - 2017

10, 0K 7.939%
8,00%
6,00% 4.499% <120
4,00% 078% L

2,00% 0.547% .
0,00% | .

2,00% l —

By -1,493%

“400% 39170

-6,00% -4,930%
Microempresa Pequefia Mediana Grande

Porcentaje

Tamaifio
m Margen de utilidad operativa  m Margen de utilidad neta

Observatorio empresarial UDA 2019.

Se evidencia que las microempresas presentan en promedio pérdidas netas durante los afios
de analisis, debido a que la generacion de los ingresos en 2016 y 2017 no alcanzo a cubrir los
costos y gastos de la operacion del negocio. Las empresas grandes presentan los mayores mar-
genes de rentabilidad operativa y neta, destacidndose de manera importante en relacion a las
empresas de menor tamano, ver figura 8.

Figura 9. Rendimiento sobre activos por nivel de actividad del sector elaboracion de
prendas de vestir 2013 - 2017
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La Figura 9 demuestra que las firmas grandes y medianas presentan niveles de rentabilidad
superiores al resto del sector en relacién al nivel de inversion en activos. Las empresas peque-
flas representan la mitad de lo que generan las grandes y medianas; mientras que los niveles
de rentabilidad de las microempresas en relacion a su nivel de inversion en activos son aun
menores.

Figura 10. Razon de cargo de interés fijo de la industria del sector elaboracion de
prendas de vestir 2013 - 2017
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Observatorio empresarial UDA 2019.

La Figura 10 muestra la capacidad de endeudamiento de las firmas segun su nivel de activi-
dad, para lo cual se han considerado Unicamente las empresas que soportan cargos financieros.
Se evidencia que las medianas empresas generan la mayor cantidad de recursos que les permite
mayores niveles de endeudamiento. En contraste, las pequefias empresas no producen resul-
tados suficientes que cubran sus gastos financieros actuales, lo que se refleja en un nivel de
sobreendeudamiento.

Analisis financiero a nivel nacional y local

Un andlisis que compare el comportamiento de las firmas locales con las empresas naciona-
les permite identificar ventajas o deficiencias competitivas al relacionarlas con los promedios
industriales, lo que promueve la generacidn de estrategias enfocadas a mejorar el desempefio
empresarial.
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Figura 11. Rendimiento sobre activos de las empresas del sector elaboracion de pren-
das de vestir Cuenca y Ecuador 2013 - 2017
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Se puede observar en la Figura 11, que la tendencia en cuanto al rendimiento sobre los ac-
tivos de las empresas de la localidad y la industria es similar; sin embargo cabe destacar, que las
primeras gestionan de manera mas eficiente sus recursos a partir del aflo 2014, al obtener un
rendimiento superior a tres veces la media de la industria en el Ultimo afo.

Figura 12. Margen de utilidad neta del sector elaboracion de prendas de vestir Cuen-
ca y Ecuador 2013 - 2017
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Observatorio empresarial UDA 2019.

Los resultados resumidos en la Figura 12 demuestran que las empresas del sector local, a
pesar de presentar rendimientos sobre sus activos mayores que el nivel nacional, tienen mar-
genes de utilidad neta ligeramente inferiores al de la industria. Salvo en el afio 2017, en el cual,
mientras a nivel nacional las firmas generan resultados negativos, las locales tienen margenes
positivos, alcanzando en promedio el 0.31% de ganancias sobre los ingresos generados.
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Contar con recursos financieros suficientes brinda a las empresas la capacidad de cubrir los
gastos que demandan su gestion. Cuando existen dificultades para generar recursos de manera
interna o necesidades de inversién, las empresas deciden si financiarse mediante terceros o
capital propio; por lo que es imprescindible analizar la medida en que las empresas recurren a
fuentes externas de financiamiento.

Figura 13. indice de endeudamiento del sector elaboracién de prendas de vestir
Cuenca y Ecuador 2013 - 2017
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La Figura 13 presenta la relacion que existe entre las empresas de la ciudad de Cuencay las
del Ecuador durante 2013 y 2017, se evidencia que todos los anos, a excepcion de 2016, las
empresas locales recurrieron en menor grado al uso de recursos de terceros para financiar sus
operaciones, en relacion al promedio de la industria.

Figura 14. Raz6n rapida del sector elaboracion de prendas de vestir Cuenca y Ecua-
dor 2013 - 2017
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Conforme la Figura 14, las empresas de Cuenca en relacion a la industria presentan una
mayor capacidad para cubrir sus obligaciones en el corto plazo sin depender de la realizacién de
sus inventarios, a excepcion del afio 2016 en donde las empresas a nivel nacional presentaron
mejores resultados para hacer frente a sus obligaciones corrientes.

Figura 15. Ciclo de conversion de efectivo del sector elaboracion de prendas de vestir
Cuenca y Ecuador 2013 - 2017
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Observatorio empresarial UDA 2019.

En la Figura 15 se evidencia que para los primeros tres anos de estudio la media del ciclo de
conversién del efectivo nacional es mayor que de las empresas locales, revirtiendo este com-
portamiento para los dos ultimos afios de estudio. Ademas para los afos 2016y 2017, existe un
comportamiento creciente en este indicador, en el caso de las firmas de Cuenca, lo cual refleja
que tardan més tiempo entre el cobro de la venta, realizacién de inventarios y el desembolso
para cancelar a proveedores. Esta medida denota el tiempo promedio que un doélar queda in-
vertido en los activos corrientes, por lo que las empresas buscardn el menor nimero de dias de
ciclo de conversion de efectivo, sin afectar su operatividad.

Mediante la desagregacion de los indicadores que componen el ciclo de efectivo, se analiza
el impacto de cada uno en el resultado.
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Tabla 5. Periodo de cuentas por cobrar, cuentas por pagar e inventario del sector
elaboracion de prendas de vestir Cuenca y Ecuador 2013 - 2017

Ecuador Cuenca
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
Afo promediode promediode promediode promediode promediode promedio de
inventario cobro pago inventario cobro pago
2013 73 63 135 92 36 135
2014 76 63 123 65 37 109
2015 103 76 164 107 66 174
2016 143 72 181 140 43 112
2017 118 74 158 168 55 150
Promedio del sector 104 70 150 115 48 137

Observatorio empresarial UDA 2019.

La diferencia de medias del periodo promedio de cobro es estadisticamente significativa al
5% segln test de WELCH.

El plazo de inventario es el tiempo que transcurre desde que el producto terminado se
encuentra en almacén hasta que es vendido. En cuanto a las empresas de Cuenca, se puede
determinar un deterioro en la gestion de inventarios; debido a que los dias requeridos para la
venta han incrementado demostrando que los productos permanecen mas tiempo en bodega
antes de llegar a los consumidores. Este resultado indica que las empresas locales aumentaron
un 82.6% los dias de periodo promedio de inventario, a diferencia del crecimiento de 61,6% de
las nacionales (Tabla 5).

El plazo de cuentas por cobrar esta relacionado con el periodo promedio que tarda una em-
presa en cobrar sus ventas. El otorgar mayores plazos de crédito a los consumidores impacta en
el flujo de efectivo de las empresas; pues podrian enfrentar problemas de liquidez al mantener
un mayor capital invertido en clientes. Como se puede observar en la Tabla 5, las empresas na-
cionales mantienen periodos de cobro mayores en relacion a las empresas de Cuenca para cada
uno de los anos del periodo analizado 2013- 2017; por lo tanto, las empresas locales son mas
eficientes en su gestién de cobro.

Con respecto al tiempo promedio que las firmas emplean para el pago de obligaciones a sus
proveedores, al tomar en consideracion que un plazo mas amplio permite a la entidad contar
con una fuente de financiamiento a corto plazo proveniente de una negociacién con sus pro-
veedores. Los resultados obtenidos muestran una variacion constante en la negociacion con
proveedores, sin evidenciar una tendencia sobre los dias que las empresas demoran en cubrir
sus obligaciones.
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Figura 16. Rotacion de activos fijos brutos del sector elaboracion de prendas de vestir
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Observatorio empresarial UDA 2019.

La Figura 16 evidencia la gestion de los activos fijos para generar ingresos. Las empresas de
la ciudad de Cuenca han disminuido la eficiencia en el manejo de sus activos fijos para generar
ventas a la mitad. Las empresas locales revierten el comportamiento de ser mas eficientes que
el promedio nacional, informacion importante que debe apuntar al planteamiento de nuevas
estrategias por parte de las empresas de la localidad.

Gestion financiera de las empresas a nivel local

La gestion financiera serd un eslabén fundamental dentro del proceso administrativo (Te-
rrazas, 2016). Un mejor desempefio empresarial, entendido como la excelencia de una firma
dentro del sector en el cual se desenvuelve, se deriva de una correcta gestion econdmica y
financiera (Gil et al., 2018).

Con el objetivo de conocer aspectos que influyen en la toma de decisiones y como reper-
cuten en las actividades de las empresas, se encuestd a 17 sociedades ubicadas en Cuenca.
Se recogié informacion acerca de la planificacion financiera, decisiones de inversion y financia-
miento, manejo del recurso humano de las empresas objeto de analisis y practicas empresariales
en general relacionadas con el &rea financiera.

A través de las encuestas realizadas a las firmas que se dedican a la elaboracion de prendas
de vestir en la ciudad de Cuenca, se manifiesta que el 62,5% de las firmas utiliza el excedente
de efectivo para cubrir de manera preferente sus obligaciones y en un menor porcentaje para la
adquisicion de existencias 18,75%, demostrando una minima participacion en destinar su exce-
dente en inversiones a plazo 6,25%, lo cual denota las prioridades de cumplimiento empresarial.
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En lo relacionado al uso de la informacién financiera por parte de los usuarios internos, se
ha determinado que en su mayoria esta es usada para el analisis de ingresos y gastos, y para
realizar andlisis financiero.

La informacién evidencia que el 64,7% de las companias realizan actividades de planificacién
financiera, y que de estas el 37,5% lo hacen de manera mensual. Ademas del total de las firmas
encuestadas, el 45% ha establecido politicas de planificacion financiera. Esto conlleva a que
las firmas puedan tener un seguimiento continuo de las actividades que realizan, permitiendo
tomar decisiones vy plantear estrategias oportunas. Ademas, las empresas han manifestado que
en un 50% de los casos la gerencia es la responsable de realizar esta planificacion, seguido del
departamento financiero que es quien lo realiza en el 30% de los casos, por eso la importancia
de los conocimientos vy la formacion de los profesionales de estas areas.

La evaluacion de la relacion existente entre los resultados de la investigacion cualitativa con
los datos cuantitativos permitié determinar cémo las practicas de planificacion financiera vy las
evaluaciones de desempeno financiero inciden en los resultados de las firmas.

Figura 17. Liquidez Corriente de las firmas que realizan presupuestos de caja en la
ciudad de Cuenca, y su relacion con la media local y nacional 2013 - 2017
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Observatorio empresarial UDA 2019.

Como se puede observar en la Figura 17, las empresas que realizan presupuestos de caja
como parte de la planificacion empresarial, presentan una mejor administracion de sus recursos
de corto plazo, de forma que no se mantengan niveles de efectivo o equivalentes inmovilizados
que no generen inversion o rentabilidad a la firma.
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Figura 18. Periodo promedio de inventarios de las firmas que tienen politicas de ges-
tion de inventarios en la ciudad de Cuenca, y su relacién con la media local y nacio-

nal 2013 - 2017
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El 64,71% de las empresas encuestadas mantienen politicas de gestién de inventarios, lo
gue ha contribuido a que su periodo promedio de inventario presente tiempos de realizacion
inferiores en relacion a la media de las empresas de Cuenca y la industria. Tener politicas de
gestion de inventarios contribuye a una mayor eficiencia en cuanto a la rotacion de inventarios;
por tanto sus productos permanecen menor tiempo en las bodegas, lo cual permite a la empresa
recuperar en un plazo menor los recursos invertidos en su actividad (Figura 18).

Figura 19. Rendimiento sobre activos delas  Figura 20. Rendimiento sobre activos de
firmas que cuentan con politicas planifica-  las firmas que realizan planificacion de
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De acuerdo a los resultados presentados en las Figuras 19 vy 20, se evidencia que las empre-
sas que cuentan con politicas de planificacion financiera y realizan su planificacién con perio-
dicidad mensual, presentan un mayor rendimiento sobre activos en relacion a la media local e
industrial; por lo que estas practicas deben ser consideradas por las empresas como estrategias
con miras a mejorar sus indices de rentabilidad.

Conclusiones

El sector de elaboracién de prendas de vestir muestra tanto a nivel local como nacional, un
incremento en su razén corriente y prueba acida dentro del periodo de analisis; sin embargo al
realizar un andlisis dindmico, al desagregar cada uno de los componentes que intervienen en
el ciclo de conversién de efectivo, se puede determinar que su liquidez se ve afectada por el
incremento de los dias en la realizacion de inventarios. Este aumento del tiempo en el que se
convierten en efectivo sus cuentas operativas afecta directamente a su capacidad de pago.

Durante el periodo analizado, se destaca que gran parte del endeudamiento que realizan las
empresas es a corto plazo, por la necesidad de incrementar su nivel de liquidez. La razdn por la
cual las empresas del sector han incrementado sus necesidades de financiamiento, es el dete-
rioro mostrado en su gestion de inventarios, al evidenciarse un aumento de aproximadamente
45 dias para la industria nacional y 76 dias para la local.

En relacion al nivel de operacién, las medianas empresas muestran un ciclo de conversién
de efectivo menor en relacion al resto de firmas, lo cual ha contribuido en los margenes de
rentabilidad operativa y neta obtenida. En cuanto a las empresas que conforman los restantes
niveles de actividad, presentan en promedio periodos de cobro de 70 dias y de pago 150 dias.

Las empresas de la localidad deben prestar principal atencién a sus periodos promedio de
inventario, pues si bien son méas eficientes que las empresas locales para el cobro a sus clientes,
el alto tiempo en la demora de la realizacién de inventarios se ve reflejado en el creciente ciclo
de operaciones, que al afio 2017 toma el doble de dias que el promedio de la industria nacional.

El rendimiento generado en relacion a la inversion en activos de las empresas que conforman
la industria, en promedio presenta una disminucion en el periodo de estudio; situacién contraria
a la gue reflejan las empresas de la localidad, las cuales pasan del 3,93% al 5% para el afio 2017.
A pesar que, durante el periodo existieron disminuciones en los niveles del uso de los activos
para generar rentabilidad, las empresas de la localidad presentaron resultados superiores a los
obtenidos por la industria nacional.

Al ser consultadas las empresas de la localidad sobre varios aspectos relativos a su gestiéon
financiera, se ha llegado a determinar que en su mayoria la informacion financiera es usada para
el anélisis de ingresos y gastos, dejando de lado su uso para la elaboracidon de proyecciones y
estimaciones que conduzcan a las firmas a mejorar sus niveles de rentabilidad, gestion de recur-
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sos, opciones de financiamiento, posibilidades de inversion, y demas estrategias encaminadas
a su crecimiento.

Realizar actividades de planificacién mensual y tener establecidas politicas de planificacién
financiera garantiza a las firmas del sector una mayor rentabilidad sobre activos. Ademas, reali-
zar actividades de gestion de inventarios disminuye el tiempo de realizacion de los mismos, al
contribuir a un manejo eficiente de los recursos. Los resultados obtenidos demuestran la impor-
tancia de realizar actividades de gestion financiera en las organizaciones destinadas a mejorar
sus beneficios econdmicos futuros.
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Descripcion Célculo Autor
Indicadores Liquidez
1 Liquidez corriente Activos corrientes / Pasivos corrientes Gitman & Zutter (2012).
(Activos corrientes - inventario productos termi-
2 Razon rapida nados) / Pasivos corrientes Gitman & Zutter (2012).
Indicadores de actividad
Periodo promedio de inventario + periodo prome- | Gitman & Zutter (2012).
3 Ciclo de Operacion dio de cobro (2012).
4 Ciclo de Conversién de Efectivo Ciclo de Operacion - Periodo promedio de pago Gitman & Zutter (2012).
Costo de ventas / (Inventario de producto termi-
5 Tasa de rotacion de inventarios nado - Deterioro de Inventarios) Baena (2014).
6 Periodo promedio de inventario 365 / Tasa de rotacién de inventarios Gitman & Zutter (2012).
7 Tasa de rotacion cuentas por cobrar Ventas netas / Cuentas por cobrar Baena (2014).
8 Periodo promedio de cobro 365 / Tasa de rotacién cuentas por cobrar Gitman & Zutter (2012).
9 Tasa de rotacién cuentas por pagar Compras netas / Cuentas por pagar Baena (2014).
10 Periodo promedio de pago 365 / Tasa de rotacion cuentas por pagar Gitman & Zutter (2012).
11 Rotacién de activos fijos brutos Ventas / Activos Fijos Brutos Gitman & Zutter (2012).
Indicadores de endeudamiento
12 Indice de endeudamiento Total de pasivos / Total de activos Gitman & Zutter (2012).
13 Razoén de cargos de interés fijo Utilidad operacional / Intereses Gitman & Zutter (2012).
14 Apalancamiento Total Pasivo Total / Patrimonio Total Baena (2014).
15 Apalancamiento a Corto Plazo Pasivos Corrientes / Patrimonio Total Baena (2014).
Indicadores de rentabilidad
16 Margen de utilidad bruta Utilidad bruta / Ventas Gitman & Zutter (2012).
17 Margen de utilidad operativa Utilidad operativa / Ventas Gitman & Zutter (2012).
18 Margen de utilidad neta Utilidad neta / Ventas Gitman & Zutter (2012).
Rendimiento sobre activos totales
19 (ROA) Utilidad neta / Total de activos Gitman & Zutter (2012).
Rendimiento sobre el patrimonio
20 (ROE) Utilidad neta / Total de patrimonio Gitman & Zutter (2012).
Ventas netas - Costos Totales - Gastos Totales
+ Gastos no operacionales + Depreciacion y
21 EBITDA Amortizaciones Baena (2014).
Otros
; indice de costo de personal + indice de gastos de
22 Indice costo y gasto de personal personal Gitman & Zutter (2012).
23 Ventas por empleado Ventas / Numero de empleados
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Resumen

El andlisis de riesgo financiero permite tener un mejor panorama financiero — econdémico
sobre la situacién de las empresas, con el propdsito de gestionar el riesgo existente. El riesgo
financiero, comprendido por el riesgo de insolvencia, mercado y de liquidez, fue aplicado al
sector textil del Ecuador en el periodo 2007-2017, para lo cual se utilizé6 como fuente de in-
formacién secundaria la base de datos de la Superintendencia de Compafias. Con respecto al
riesgo de insolvencia, el analisis discriminante de Altman y el modelo de probabilidad condicio-
nal de regresion logistica de Ohlson, indicaron que el sector no se encuentra en zona de riesgo
de insolvencia. El ano 2016 presenta los indicadores con mayor riesgo: puntaje de Altman de
5,545 (zona gris) y un porcentaje de riesgo de insolvencia (Ohlson) del 6,403%; asi como las
microempresas presentan mayor tendencia a caer en zona de riesgo. En el analisis de riesgo de
mercado el coeficiente Beta para el sector textil fue de 1,1479, el cual indica que por la varia-
cion en un 1% en el rendimiento del mercado manufacturero, el rendimiento del sector textil
variariaenun 1,1479%. ElI CAPM indica que el rendimiento promedio del sector es del 16,36%
(tasa libre de riesgo = tasa pasiva referencial del Banco Central del Ecuador). Con respecto al
riesgo de liquidez, los afos en los cuales existe un mayor nivel de riesgo de liquidez son 2007,
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2009, 2010y 2011, y las microempresas presentan un mayor nivel de riesgo, con un 58,9%. El
analisis del riesgo financiero permite conocer los niveles de riesgo existentes en el sector textil,
para asi apoyar en la toma de decisiones empresarial, generar confianza en el inversionista, y
propender al apoyo gubernamental en situaciones de riesgo inminente.

Palabras clave

Altman, CAPM, Ohlson, riesgo de insolvencia, riesgo de liquidez, riesgo de mercado, sector
textil del Ecuador.

Introducciéon

Analisis de la industria textil
Importancia del sector textil

La industrializacién es considerada como simbolo de desarrollo, tanto asi que a los paises
desarrollados se los denomina paises industrializados, puesto que la industrializacién facilita
que se genere un crecimiento econdmico sostenible que supone una mejora de las con-
diciones de viday desarrollo econémico (Ministerio de Industrias y Productividad, 2016, p. 14).

El sector productivo representa uno de los principales pilares en la economia de un pais,
razén por la cual, la generacion de las condiciones idéneas que propicien el desarrollo de las
diferentes ramas productivas debe ser uno de los principales objetivos de un Gobierno. De esta
manera la manufactura es uno de los sectores méas importantes para un pafs, y en el caso del
Ecuador no es la excepcién. El desarrollo de este sector fortalece la economia, ya que genera
multiples fuentes de trabajo, en donde, de acuerdo a Ekos Negocios (2018), para septiembre de
2017 esta actividad gener¢ el 11% del empleo total del pals.

En la industria manufacturera destaca el sector textil por su aporte a la economia del pais
y en la generacién de empleo. De acuerdo a Revista Lideres (2017), el Ministro de Industria y
Productividad Santiago Ledn indicd que el sector textil es el segundo de Ecuador que crea mas
empleo, con 174.250 puestos de trabajo (21 % de la industria manufacturera). Las ventas del
sector textil fueron de USD 1313 millones en 2016 vy representaron el 5 % del sector manufac-
turero (8 % del PIB industrial entre 2007 y 2015).

Informacion del sector

De acuerdo a la Clasificaciéon Industrial Internacional Uniforme (ClIU), la fabricacion de produc-
tos textiles corresponde al C13. La ficha sectorial se puede apreciar en la Tabla 1:
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Tabla 1. Clasificacion del sector textil

Cédigo Descripcion Nivel
C Industrias manufactureras 1
C13 Fabricacion de productos téxtiles 2
C131 Hilatura, tejedura y acabados de productos textiles 3
C1311  Preparacion e hilatura de fibras textiles 4
C1312  Tejedura de productos textiles 4
C1313  Servicio de acabado de productos textiles 4
C139 Fabricacion de otros productos textiles 3
C1391  Fabricacion de tejidos de punto y ganchillo 4
C1392  Fabricacién de articulos confeccionados de materiales textiles, excepto prendas de vestir 4
C1393  Fabricacion de tapices y alfombras 4
C1394  Fabricacion de cuerdas, cordeles, bramantes y redes 4
C1399  Fabricacion de otros productos textiles N.C.P. 4

Fuente: “CIIU-SRI”, del Servicio de Rentas Internas( s. f.).

Revision de la literatura

Riesgo financiero

Las empresas interactlan en un mundo de incertidumbre, situacién que provoca un des-
conocimiento de acontecimientos que se puedan suscitar en el futuro y que pueden afectar el
cumplimiento de objetivos empresariales. En este contexto, se debe considerar que a mayor
incertidumbre, existirdn mayores niveles de riesgo. De acuerdo a Lara (2008) existen dos va-
riables que el inversionista debe entender para tomar decisiones de inversion: el rendimiento
y el riesgo, en donde se debe considerar que a una inversiéon mas riesgosa se le debe exigir un
mayor rendimiento.

Existen diferentes tipos de riesgo financiero a los cuales una empresa esta expuesta. Con
el objetivo de medir el riesgo de una manera global y determinar los distintos niveles de riesgo
sistematico y no sistematico, la presente investigacion estd enfocada en analizar los siguientes
tipos de riesgo: riesgo de insolvencia, riesgo de liquidez y riesgo de mercado.

Riesgo de insolvencia

El riesgo de insolvencia es uno de los mas criticos dentro del analisis de riesgo financiero, ya
que estd relacionado con la quiebra de las empresas. Lopez, Sdnchez y Monelos (2015) indican
gque una empresa es financieramente sana cuando los recursos generados son suficientes, como
minimo, para mantener la capacidad de pago. Por el contrario la empresa fracasa cuando no
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logra para sus accionistas un aumento satisfactorio de riqueza que les compense por el riesgo

asumido y por la pérdida de la disponibilidad del capital invertido.

Para calcular la probabilidad de quiebra empresarial se han utilizado herramientas estadis-
ticas y economeétricas, entre ellas el analisis univariado y multivariado. Diversos autores han
estudiado el riesgo de insolvencia, entre quienes destacan: Beaver (andlisis univariable), Alt-
man (andlisis discriminante multiple) y Ohlson (analisis de regresion logistica), cuyas ventajas, de
acuerdo a Calderon (2016) son:

« Usan una metodologia de andlisis distinta para efectos de comparacion
e Son los mas reconocidos a nivel mundial

e Tienen aplicaciéon para empresas que no cotizan en Bolsa.

Metodologia de Altman (1968)

El modelo Z-Score de Altman fue diseflado en el afo 1968 por el Dr. Edward Altman, quien
introduce el andlisis discriminante multiple, técnica que analiza si existen diferencias signifi-
cativas entre grupos de objetos respecto a un conjunto de variables. El autor clasifica como
empresas no quebradas aquellas que presenten un valor Z > 2,99 y como quebradas aquellas
que presenten un valor Z < 1,81, ademds se denomina “zona de ignorancia” a las empresas que
presenten valores Z comprendidos entre 1,81 v 2,99, debido a que en este intervalo existe
una alta probabilidad de cometer errores de clasificacion (Pérez, Lopera, & Vasquez, 2017). De
acuerdo a Herndndez (2014), la funcion discriminante planteada por Altman para empresas
manufactureras que se negocian publicamente es la siguiente:

Z =12(X1) + 1,4(X2) + 3,3(X3) + 0,6(X4) + 0,999(X5)

Donde:

e X1=Capital de Trabajo / Activos Totales

o X2=Utilidades Retenidas / Activos Totales

o X3=Utilidades antes de Intereses e Impuestos / Activos Totales

e X4=Valor de Mercado del Patrimonio / Valor en Libros del Total de la Deuda
* X5=Ventas / Activos Totales

e 7=indice General

De acuerdo a Hernandez (2014), Altman realizd nuevas estimaciones del modelo original:
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Modelo de Altman para empresas de capital cerrado (Z°):

Z'=0,717(X1) + 0,847(X2) + 3,107(X3) + 0,420(X4) + 0,998(X5)

Modelo de Altman para empresas en general (Z*°):

Z =6,56(X1) + 3,26(X2) + 6,72(X3) + 1,05(X4)

Los resultados obtenidos en los modelos mencionados determinan si la empresa estd o no
en riesgo de quiebra a través de puntos de corte, como se puede observar en la Tabla 2:

Tabla 2. Puntos de corte de los puntajes Z de Altman

Prediccion Empresa de capital Empresa de capital Empresa de capital
abierto manufacturera cerrado manufacturera cerrado genérica
Zona de quiebra <1,81 <1,23 <1,1
Zona de ignorancia (area gris) 1,81 a2 2,99 1,23 22,90 1,1a26
Zona segura >2,99 >2,90 >2,6

Fuente: Hernandez (2014).

Modelo ajustado para mercados emergentes

De acuerdo a Vargas et al. (2013), con el objetivo de proponer un modelo de medicion de
riesgo de insolvencia aplicable para mercados emergentes, surge el EM Score, modelo origi-
nalmente aplicado en México y que ha sido utilizado en muchos paises. Este modelo se deriva
del Z Score de Altman de 1968, quien realizé la adaptacion del modelo de puntuacion con la
constante de 3,25:

Z" pdaprado = 6,56 (X1) + 3,26 (X2) +6,72 (X3) + 1,05 (X4) +3,25
Donde:
e X1 = Capital de trabajo / Activo total
e X2 = Utilidades retenidas / Activo total

e X3 = Utilidad operativa / Activo total

e X4= Valor en libros de acciones / Pasivo total

El peso del factor Z fue modificado a partir de tres factores: vulnerabilidad de la compania
a la devaluacién de la moneda, afiliacion a la industria y la posicion competitiva en la industria
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(Vargas et al., 2013). De acuerdo a Vlaovic et al. (2014), Altman realizo la calificacion crediticia
de las empresas seglin el modelo de puntuacion Z, equivalente a la clasificacion de la solven-
cia crediticia utilizada por Standars & Poor’s. En la Tabla 3 se muestran los valores que toma la
ecuacion:

Tabla 3. Modelo Z y valores que toma la ecuacion

Valor 7 Calificacidén  Valor £ Calificacidin
815 8,15 AAA 5,65 5,85 BHB-
760 BIS Ads 5,25 565 BB
730 740 AA 495 525 BE Zona
: 7040 .30 Ad- 4,75 4.95 BB Caria
Iﬁ‘:::i 685 700 A+ 450 475 Be
665  GES A 415 450 B
640 665 A- 375 415 B
6,35 64D BEE. 320 375 COGe o
585 625 BEB 150 AN €CC Roja
175 250 COC-
<175 175 D
Fuente: Vargas et al. (2013).
’
Metodologia de Ohlson

Este modelo desarrollado por James A. Ohlson (1980) plasma su aporte principal en la meto-
dologia, puesto que fue el primero en utilizar el método de estimacion de maxima verosimilitud,
denominado logit condicional para llevar a cabo su regresién, en lugar del tradicional anélisis
discriminante multiple (ADM) (Ringeling, 2004). De acuerdo a Calderdn (2016), entre los princi-
pales hallazgos del modelo de Ohlson se identifica cuatro factores estadisticos que afectan las
probabilidades de bancarrota, entre ellos:

e Eltamano de la compania
* Medida del desempeno
* Medida de la estructura financiera.

* Medida de liquidez.

La identificacién del mejor modelo de regresion logistica se realiza mediante la comparacion
de modelos utilizando el cociente de verosimilitud, que indica a partir de los datos de la muestra
cuanto méas probable es un modelo frente al otro (Fuente, 2011).

Estimacion del O-Score

De acuerdo a Belyaeva (2014), el modelo O-Score se derivé luego de evaluar a mas de 2000
companias. La precision del modelo O-Score es superior al 90%.
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01 =—1,32 — 0407X1 + 6,03X2 — 1,43X3 + 0,0757X4 — 1,72X5 — 2,37X6
—1,83X7 + 0,285X8 — 0,521X9

Ddénde:

e X1 = Tamano: Definido como el logaritmo de los activos totales dividido por el indice de
precios.

e X2 = Pasivos Totales / Activos Totales
e X3 = Capital de Trabajo / Activos Totales.
e X4 = Pasivo corriente / Activo corriente.

* X5 =Dummy de solvencia: que es igual a uno en el caso de que el total de los pasivos sea
mayor que el total de los activos; en caso contrario, es igual a cero.

e X6 = Utilidad neta/ Activos Totales.
e X7 = Resultado operacional / Total de las obligaciones

e X8 = Dummy de rentabilidad: es igual a uno cuando los ingresos en los ultimos dos afos
han sido negativos; en caso contrario, es igual a cero.

¢ X9 = Ingreso Neto , - Ingreso Neto /| Ingreso Neto |+ | Ingreso Neto, ,[: Muestra el
cambio en el ingreso neto de un periodo a otro (el denominador acttia como un indicador
de nivel).

Riesgo de mercado

La presencia cada vez mayor de las entidades financieras en los mercados de capitales hace
que estas sean cada vez mas sensibles a volatilidad de los precios de los instrumentos finan-
cieros que poseen en sus portafolios de inversion, surgiendo asi el llamado riesgo de mercado
(Salinas, 2010, Introduccion).

En los modelos de medicién de riesgo de mercado se analiza el riesgo sistematico, el cual, de
acuerdo a Ross, Westerfield y Jaffe (2010) influye en muchos activos y al tener efectos en todo
el mercado, se llama también riesgo del mercado. Por otra parte, existe el riesgo no sisteméatico,
el cual afecta a un solo activo o un grupo pequeno de ellos y es provocado por la propia activi-
dad de la empresa. El riesgo no sistematico se puede eliminar con la diversificacion, pero no es
posible eliminar el riesgo sistematico.

Una manera de reducir el riesgo es a través de la diversificacion, en donde, Contreras, Stein,
y Vecino (2015), Markowitz (1952) presentaron un modelo de seleccién de portafolios que in-
corporo los principios de diversificacion, el cual identifica un conjunto de portafolios eficientes
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o la frontera eficiente de activos riesgosos, y en base a este conjunto de portafolios riesgosos,
para cualquier nivel de riesgo, interesa solo el portafolio con el mayor retorno esperado.

De acuerdo a Gimeno (2014), Markowitz en su estudio de la teoria de carteras no refuerza
muchos puntos que pueden ser mejorados. James Tobin (1958) va mas alld y analiza un nuevo
concepto, que es la preferencia por la liquidez o demanda de dinero. Tobin hace referencia a tres
motivos por los cuales se demanda dinero: para hacer frente a los pagos o gastos, precaucion
para no generar un desfase entre los gastos vy los ingresos, y motivo especulativo, en que el
dinero en si da rentabilidad y genera riqueza; el modelo de Tobin se basa fundamentalmente en
el motivo especulativo. Con la introduccion de este supuesto, es posible prestar dinero o pedir
prestado a una tasa de interés libre de riesgo?.

Modelo CAPM

El Capital Asset Pricing Model (CAPM), modelo de valoracion de activos financieros, pro-
puesto originalmente por Sharpe y Lintner, supone que el coeficiente Beta es la base de medida
del riesgo apropiada. Para la implementacion del modelo, de acuerdo a Bautista (2013), es ne-
cesario que exista un mercado establecido, que tenga un suficiente nivel de desarrollo y un alto
grado de transparencia en la informacion. La formula que se presenta a continuacion codifica
el resultado méas importante del modelo CAPM, para lo cual primeramente se indicaran algunos
términos:

» R_= Rentabilidad minima esperada por los inversionistas.
e R _Tasa libre de riesgo.
» R, _Rentabilidad promedio para un periodo cualquiera.

* (R, - R)=Premio por riesgo.

Se plantea un negocio promedio, cuyos resultados (R ) son los mismos del mercado:
R, = Rp,
Se separa la rentabilidad esperado por los inversionistas: rentabilidad libre de riesgo vy el pre-

mio esperado por exponerse al riesgo sistematico, se puede expresar la ecuacion de la siguiente
manera:

Re=R;+ (Rpn —Ry)
Si se introduce el factor Beta (B), se tendria la siguiente expresion:
Re =R, + B(Ry — R))

1 Un activo libre de riesgo, como su propio nombre indica, son aquellos valores con riesgo igual a cero o muy
proximos al cero y con una rentabilidad esperada (Rf) completamente cierta (Gimeno,2014).
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Esta férmula, de acuerdo a Bautista (2013) representa el resultado més importante del mo-
delo CAPM, la cual indica que la correccion por riesgo sisteméatico que las empresas deben
incluir en su rentabilidad queda evaluada por el pardmetro B. Un Beta mayor que 1 indica que
la compania esta expuesta a un mayor nivel de riesgo sistematico, y un Beta igual o menor que
1 indica que el riesgo es bajo o moderado.

Analisis del coeficiente BETA

El coeficiente Beta representa la variable mas Util y a la vez critica del modelo CAPM. De
acuerdo a Sousa (2013), el coeficiente Beta es utilizado para medir el riesgo no diversificable,
que se expresa en un indice que mide la relacion entre el retorno de un activo vy el retorno del
mercado, es decir que mide la sensibilidad de los rendimientos de esa empresa frente a los cam-
bios en el rendimiento del mercado, en donde:

e Beta >1, el riesgo no diversificable de la inversion es superior al del promedio del mercado.
o Beta <1, el riesgo no diversificable de la inversion es inferior al del promedio del mercado.

o Beta= 1, lavariacion del riesgo no diversificable de la inversion tiende a seguir al mercado;
el retorno del activo se mueve con la misma intensidad que el retorno del mercado.

El coeficiente Beta puede ser determinado de dos formas, de acuerdo a Vélez (2011):

o ElBetaesigual ala covarianza entre los retornos de las acciones vy la rentabilidad de mer-
cado, dividido por la varianza de la rentabilidad del mercado.

_ cov(Rm, Rs)

Tin

o ElBeta se calcula como el producto de la desviacion estandar de la accion y la correlacion
entre el rendimiento de la accién vy la rentabilidad del mercado, dividido por la desviacion
estandar del rendimiento del mercado.

_ a; cor(Rm, Rs)

Tm
Riesgo de liquidez

El grado de medicién y gestion que se genera alrededor de la liquidez es el principal factor
para comprender y anticipar posibles crisis a causa de descalces entre movimientos de acti-
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VOS Y pasivos, que a su vez conllevan al incumplimiento del pago de las obligaciones contrac-
tuales de la entidad (Mayorga, César, & Solarte, 2012, p. 91).

La importancia en la medicién y gestién del riesgo de liquidez estéd relacionada con la anti-
cipacién que las empresas pueden tener ante posibles crisis que conlleven al incumplimiento
del pago de las obligaciones al corto plazo. La liquidez permite que el proceso productivo y
comercial fluya de acuerdo a lo planeado, por lo cual posee un alto grado de incidencia en
multiples areas financieras. Los indices en el corto y mediano plazo que afectan mayormente el
desempeno y viabilidad del largo plazo de una empresa son la liquidez, endeudamiento y mane-
jo de cartera o deudores (Toro, Redondo, & Diaz, 2015); estos indicadores estan relacionados
directamente con el riesgo de liquidez.

indice de liquidez

De acuerdo a Gitman (2007), este indicador mide la capacidad de una empresa para cubrir sus
obligaciones a corto plazo, el cual indica por cada dolar que la empresa posee de deuda, cuanto
cubren sus activos corrientes. Si el indicador es menor que uno, existen problemas de liquidez; por
el contrario, si es mayor que uno es una sefal positiva, sin embargo, puede significar que existe un
exceso de recursos activos no explotados, lo cual afecta la rentabilidad de la empresa.

Indice de liquidez = (Activo corriente) / (Pasivo corriente)

Periodo promedio de cobro

La rotacion de cartera determina el tiempo en que las cuentas por cobrar se convierten en
efectivo, es decir el tiempo en recuperar las ventas a crédito que se han realizado. Este indi-
cador mide la cantidad de veces que se cobran las cuentas pendientes durante el periodo en
andlisis. Un valor alto de rotacion de cartera implica que la empresa opera més al contado, vende
mas o se vuelve més eficiente en sus cobranzas, por el contrario si el valor es bajo, la empresa
corre el riesgo de tener muchos créditos por cobrar, lo cual afecta su liquidez. De acuerdo a
Gitman (2007), el periodo promedio de cobro es calculado de la siguiente forma:

Periodo promedio de cobro = (Cuentas por cobrar) / (Ventas diarias promedio)

Indice de endeudamiento

De acuerdo a Gitman (2007), el indice de endeudamiento mide la proporcién de los activos
totales que financian los acreedores de la empresa. Cuanto mayor es el indice, mayor es el mon-
to del dinero de otras personas que se usa para generar utilidades. El indice de endeudamiento
mas optimo dependera del tipo de empresa y del sector.

indice de endeudamiento = Total de pasivos / Total de activos
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Metodologia
Enfoque, tipo y disefio de investigacion

Se realizd un estudio no experimental con un enfoque cuantitativo, relacionado con infor-
macién cientifica sobre el riesgo financiero vy el sector textil del Ecuador. Se utilizaron distintas
técnicas y modelos para determinar los diferentes niveles de riesgo:

* Riesgo de insolvencia: Se aplicaron dos metodologias: modelo de prediccion de insolven-
cia de Altman (modelo aplicado para mercados emergentes), y el modelo logistico mediante
el método de maxima verosimilitud propuesto por Ohlson (O - Score).

e Riesgo de mercado: Se calculd el rendimiento contable del total de empresas de la in-
dustria manufacturera y del sector textil a través del calculo de un ROE ajustado, y pos-
teriormente se determind el riesgo que presenta el sector textil por medio del célculo del
coeficiente Beta. La tasa libre de riesgo se establecié por medio de tres alternativas: valor
promedio de los bonos del tesoro americano T-Bonds a 10 y a 20 afos, y ademas se utilizd la
tasa pasiva referencial del Banco Central del Ecuador. El resultado final del modelo est4 ba-
sado en el CAPM, por medio del cual se obtiene el rendimiento esperado por el inversionista.

* Riesgo de liguidez: Se realizd un andlisis logistico para asi determinar la probabilidad de
riesgo de liquidez existente en el sector. La variable dependiente del modelo logistico se
establecid en base a empresas que presentan niveles inferiores o superiores de indicadores
financieros relevantes del total de empresas manufactureras analizadas: indice de liquidez,
indice de endeudamiento y periodo promedio de cobro. Las variables explicativas del modelo
se indican en la presentacion de resultados de la investigacion.

Analisis y tratamiento de informacion

Criterios de eliminacion de empresas

El andlisis cuantitativo se realizé en base a informacion de la Superintendencia de Compa-
fias, Valores y Seguros en el periodo 2007-2017. Para fines del presente analisis, se considerd
como mercado al sector manufacturero, compuesto por 6889 empresas, de las cuales 299
empresas corresponden al sector textil. Los datos obtenidos de los balances pasaron por un
proceso de depuracion y se aplicaron los siguientes criterios de analisis:

e Empresas que presenten informacion en el activo

o Empresas que presente ingresos ordinarios, es decir que tengan actividad.
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Resultados alcanzados

Empresas sujetas a analisis

Se analizaron 299 empresas textiles, las cuales han presentado informacion en el periodo
2007-2017, y se encuentran distribuidas anualmente como se observa en la Figura 1:

Figura 1. Empresas textiles en el periodo 2007-2017
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Fuente: Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros (2018).

Figura 2. Empresas textiles sujetas a analisis por tamaiio empresarial en el periodo
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias Valores y Seguros (2018).

Tabla 4. Clasificacion de empresas por tamaifo empresarial

Variable Micropempresa Pegiefia empresa Mediana Empresa Empresa Grande

Personal Ocupado 1 - 9 trabajadores 10 - 49 trabajadores 50 - 199 trabajadores 200 trabajadores en adelante

Ingresos Menores a $100.000  Entre $100.001 y Entre $1’000.001 y Superiores a $5'000.001
$1'000.000 $5.000.000

Fuente: Superintendencia de Compafias Valores y Seguros (2018).
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Riesgo de insolvencia

Metodologia de Altman

Analisis de insolvencia anual

En la Figura 3 se observa que, en promedio, las empresas se encuentran en zona segura,
excepto por el 2016 en donde se encuentran en zona gris (intervalo entre 4,15y 5,85), sin em-
bargo el valor es méas cercano a la zona segura que a la zona de riesgo.

Figura 3. Analisis anual de Altman
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Analisis de insolvencia por tamaifio empresarial

El andlisis de Altman indica que las microempresas poseen el menor puntaje, es decir gue tie-
ne una mayor tendencia a caer en zona de riesgo de insolvencia. Sin embargo, los datos indican
que las empresas, por tamafo, se encuentran en zona segura (ver Tabla 5).

Tabla 5. Analisis de Altman por tamafo empresarial

Tamafio 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Promedio

Microempresa 6,567 7,639 5427 6590 4,187 7,155 6,616 7385 6526 55 5457 6,277

Pequena 7,215 6,734 7,245 7315 7493 7354 6,650 7,156 6,865 5050 7,105 6,926
Mediana 7512 9781 7421 7,606 7023 6078 6,491 6580 8258 6,126 9,121 7,454
Grande 5093 6,399 5833 6,834 6,954 6472 8578 8173 6,869 6439 6,540 6,744

Observatorio empresarial UDA 2019.
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En la Figura 4 se observa que existe una mayor cantidad de empresas en zona segura, y
ademés existe una tendencia creciente en esta zona. Sin embargo, hay una gran cantidad de
empresas en zona de riesgo vy gris.

Figura 4. Distribucion de empresa de acuerdo a la zona de riesgo
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En la Figura 5 se observa que en promedio, se encuentran 100 empresas en zona segura

(57,8%). Ademas, existen 40 empresas en zona de riesgo y 33 en zona gris, que representan el
23,12% vy 19,08 % respectivamente del total de empresas promedio.

Figura 5. Distribucion promedio de empresa de acuerdo a la zona de riesgo

Observatorio empresarial UDA 2019.

Analisis provincial de insolvencia

Las provincias de Pichincha, Guayas y Tungurahua son las que concentran una mayor canti-
dad de empresas, Azuay e Imbabura poseen una menor proporcion. En la Tabla 6 se observan
los distintos niveles de riesgo distribuidos por provincia.
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Tabla 6. Analisis de Altman por provincia

Ano
Provincia 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Promedio

Chimborazo 21,011 7,901 6,779 14,720 10,811 10,698 9492 9767 9827 17,728 19,735 12,588

Manabi 2,960 2950 7,254 8991 12,123 14,174 16,902 9,932 17,085 10,700 4,314 9,762
El Oro 4,627 7282 6,906 5,845 7485 9,148 6,826 22429 10,788 5575 8,691
Santo 4,905 7,665 3,143 5216 4260 6313 4501 5724 25935 9,223 7337 7,656
Domingo

Guayas 9084 7079 7,822 7609 4682 6808 6,178 7124 6,395 6,356 7,634 6979

Pichincha 6,333 8038 6517 6820 7097 6,626 6735 7,154 7086 @ 6,247 7,863 6,956
Los Rios 1018 3350 4538 6921 6436 6,743 7347 6853 7373 5060 4,975 6,289
Tungurahua 6,632 7,725 4,096 8502 2273 7965 7,724 6853 7373 5060 4,975 6,289
Esmeraldas 5882 8516 7548 5981 3848 2386 6581 5037 5491 5795 6,444 5774
Cotopaxi 5203 59583 6179 6843 6,528 1,798 3,505 6,036 5256
Azuay 6,670 5007 8034 7200 6,119 9,696 6413 4,107 3,647 -1576  -9920 4309

Imbabura 5006 4,633 5335 6416 5216 4355 5934 4561 4497 14066 6513 3491

Observatorio empresarial UDA 2019.

En la Figura 6 se observa que Guayas, Pichincha y Tungurahua presentan mayores puntajes
(6,979, 6,956y 6,289 respectivamente), estas provincias se encuentran en zona segura. La pro-
vincia de Imbabura se encuentra en zona de riesgo y Azuay en zona gris, pero con tendencia a
caer en zona de riesgo.

Figura 6. Analisis de Altman por provincia en el Ecuador
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Metodologia de Ohlson
Analisis de regresion
Codificacion de la variable dependiente

Las empresas que tienen el pasivo total mayor al activo total presentan carencia de pa-
trimonio, este fundamento tedrico estd estipulado en la Superintendencia de Companias; las
empresas gue posean estas caracteristicas serdn consideradas como insolventes. El resultado
obtenido fue convertido en términos de riesgo como variable dicotémica:

e Empresa solvente = O

¢ Empresainsolvente = 1

La variable dependiente del modelo de regresién estd explicada por las siguientes variables
independientes:

Tabla 7. Variables independientes del modelo de regresion logistica

Variable independiente Descripcion

X1 Log (Activo total / IPC)

X2 Pasivo total / Activo total

X3 Capital de trabajo / Activo total

X4 Pasivo corriente / Activo corriente

X5 Dummy de solvencia

X6 Utilidad neta / Activo total

X7 Utilidad operativa / Pasivo total

X8 Dummy de rentabilidad

X9 (Utilidad neta t - Utilidad neta t-1) / Utilidad neta t + Utilidad neta t-1

Observatorio empresarial UDA 2019.
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Tabla 8. Variables que son parte del modelo logistico

B Errorestindar Wald G1 Sig. Exp(B)

Tamano -0,538 0,206 6,803 1 0,009 0,584

Capital de trabajo / Activo total -3,245 0,421 59,494 1 0,000 0,039
Utilidad neta / Activo total -3,442 0,756 20,754 1 0,000 0,032
Constante -1,058 0,703 2,262 1 0,133 0,347

Observatorio empresarial UDA 2019.

Los coeficientes Beta se ordenaron conforme a la ecuacion logistica de la siguiente forma:

1
1 + e=(Fo+fyxl+fiaxa+finan)

1

g~ (~1058- 0,538 Tamafio—1,245 r:‘_;‘_} —3,442 %}

Py =

P(i) =
14

Pi= Probabilidad de insolvencia

Resultados del O-Score
Analisis de insolvencia anual

En la figura 7 se puede observar que existe una tendencia creciente del porcentaje de riesgo
de insolvencia, sin embargo, los valores son relativamente bajos. El afio que presenta un menor
porcentaje de riego es 2007, por el contrario, 2016 posee una mayor probabilidad.

Figura 7. Porcentaje promedio anual de Ohlson
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Analisis de insolvencia por tamaiio empresarial

En la Tabla 9 se observa la probabilidad de riesgo de insolvencia por tamafo empresarial, en
donde las microempresas, en promedio presentan un mayor riesgo de insolvencia.

Tabla 9. Analisis de Ohlson por tamaiio empresarial

Ao
Tamaiio 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Microempresa  1,450% 7,658% 9,379% 5,101% 9,013% 3,679% 6,332% 3,200% 8,679%

Pequena 0511% 3860% 4079% 3,148% 3225% 4559% 4815% 5087% 4,984%
Mediana 0,725% 3,515% 3,888% 2426% 2557% 5568% 5517% 5164% 5451%
Grande 0590% 2,170% 2,283% 1,880% 3388% 2,617% 1837% 1,616% 1,767%

2016
9,385%
4,209%
6,391%

5,352%

2017
4,858%
6,050%
7,405%

4,840%

Promedio
6,249%
4,048
4,419%

2,576%

Observatorio empresarial UDA 2019.

Las provincias de Pichincha, Guayas y Tungurahua poseen un porcentaje de riesgo de insol-
vencia del 4,490%, 3,954%, 6,149% respectivamente. El porcentaje de riesgo de insolvencia del

Azuay es el mas alto de la industria.

Tabla 10. Analisis de Ohlson por provincia

Aio
Provincia 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Azuay 1,162% 8,190% 6,159%  3,402% 10,278% 4,089%  3,291% 14,262%  17,079%

Tungurahua 0,746%  7,300%  14,055% 11,085% 9,794%  3,173%  3,059% 3,638%  2,424%
Imbabura 4,224%  6,316% 3,570%  2,711%  4012%  7.951%  5189%  4,643%  4,751%

Pichincha 0,985% 5389% 5974% 3,120% 4474%  5033%  4,958% 4,490%  4,927%

El Oro 0,358% 2,582% 3,402%  7,235% 3857%  0,722%  12,730% 0,584%  7377%
Guayas 0327%  2,652% 1,956%  2,298% 5328%  3304%  6,098% 2954%  7409%
Manabf 1,399 6,399 0,894%  4,124% 0511%  1,627%  1,441% 1,739%  0,971%
Santo 0278% 1,873% 6041%  4799%  4091%  2279%  12,633% 3,644%  4,504%
Domingo

Cotopaxi 2,574% 1,707%  1,463%  0,964% 1,454% 11,179%

Esmeraldas  0,116% 0,436% 0,872% 1,510% 3961%  6,072%  1,592% 2893%  2,759%
Los Rios 1,627%  6,024% 3,839% 1,341% 1,391%  1,655%  1,456% 0,989%  0,945%

Chimbo- 0,000% 1,325% 1,790%  0,638% 0,396%  0404%  3291% 0,407%  0,351%
razo

2016

28,136%
2,578%

7,868%
5,094%
3,447%
7,623%
2,411%

0,605%

5129%
2,691%
0.475%

1,082%

2017

Promedio

33,693%  11,795%

9,784%
2,954%

4,950%

3,549%

6,149%
4,926%
4,490%
4,230%

3,954%

21,592%  3,919%

1,924%

1,346%

2,189%

0,404%

0,422%

3,879%

3227%
2,281%
1,836%

0,919%

Observatorio empresarial UDA 2019.
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En la Figura 8 se analizan las provincias que poseen una mayor nimero de empresas. Al igual
qgue en el andlisis de Altman, las provincias de Guayas, Pichincha y Tungurahua presentan un
bajo nivel de riesgo de insolvencia, y por el contrario Azuay una alta probabilidad de riesgo. La
provincia de Imbabura discrepa con el anélisis de Altman, ya que posee un bajo nivel de riesgo.

Figura 8. Analisis de Ohlson por provincia en el Ecuador
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Analisis comparativo anual
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Las metodologias de Altman y Ohlson coinciden que el ano 2016 es el més riesgoso. Ade-
mas, existe una leve tendencia a incrementarse el riesgo de insolvencia en el sector, sin embar-
go, los niveles de riesgo son relativamente bajos (ver Figura 9).

Figura 9. Analisis comparativo anual de riesgo de insolvencia

Maodela de Ohlson

T 000

5805%

4,50
LR
T
B yms
4304

= 8 & @
f

Pusitzge d Abunan

LR

30%

5% 450

2036 20 200 2001 2T M) 2M0E

Al

2014 35 W1E 2007 s

Observatorio empresarial UDA 2019.

Modelo de Altman

rlII

L
6393 \/
L% )
1545

My XAl 2013 2003

Al

2008 201

2006 1T

Segundo Boletin




OBSERVATQORIO
empresarial /

Analisis comparativo provincial

La provincia del Guayas posee un menor riesgo de insolvencia, de acuerdo a ambas metodo-
logias. Por el contrario, Azuay presenta el mayor nivel de riesgo de insolvencia de acuerdo a los

resultados de Altman y Ohlson (ver Figura 10).

Figura 10. Analisis comparativo provincial de riesgo de insolvencia
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Analisis comparativo por tamaiio empresarial

De acuerdo a la Figura 11, las microempresas poseen un mayor nivel de riesgo de insol-
vencia; las metodologias de Altman y Ohlson coinciden con este hallazgo; por el contrario, las

empresas grandes poseen un menor riesgo.

Figura 11. Analisis comparativo por tamaifo empresarial de riesgo de insolvencia
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Riesgo de mercado

Calculo del rendimiento contable

El rendimiento de mercado fue calculado a través del ROE, el cual, de acuerdo a Gitman
(2007), se calcula de la siguiente manera:

ROE = (Ganancias disponible para los accionistas) / (Capital en acciones comunes)

En la investigacién se utilizd un rendimiento ajustado, en el cual se ocupd el patrimonio ini-
cial del periodo para obtener el rendimiento esperado. El rendimiento del mercado y del sector
textil se puede observar en la Tabla 11:

Tabla 11. Rendimiento de mercado del sector manufacturero y textil del Ecuador

Rendimiento
Afo Manufactura (C)  Sector Textil (C13)
2011 22.37% 18,42%
2012 17,83% 11,79%
2013 16,70% 11,51%
2014 15,55% 9,09%
2015 13,08% 4.38%
2016 9,56% 3,15%
2017 11,33% 6,55%
2018 (p) 12,70% 7,48%
Promedio 14.,89% 8,27%
ponderado
Desviacion  4,10% 4.88%
estandar
Varianza 0,0017 0,00238
de la
muestra
Tasa de -0,0148 -0,0158
cambio

Observatorio empresarial UDA 2019.
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Determinacién del Beta contable
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Figura 12. Coeficiente Beta a través de la ecuacion de la recta
10.040%

15.00% v= 11479 - 0.0805 _°
16.00% /
14,00%

12.00%

10,00%

Sector textil

B.00%

&6,00%

4.0%

2.00%

GO0t B00%% 10000 12.00% 1400% 1600 18.00% 20000% 22.00%%  240{%
Manufwtura

Observatorio empresarial UDA 2019.

Modelo CAPM

Componentes del modelo

Rendimiento del mercado. - El rendimiento del mercado se expresa mediante el promedio
ponderado del sector manufacturero, que es del el 14,89%.

Prima de riesgo. - La prima de riesgo es la diferencia que existe entre el rendimiento de
mercado y la tasa libre de riesgo, representa el incentivo que el inversionista recibe por asumir
cierto riesgo.

Coeficiente Beta. - El valor del coeficiente Beta, de acuerdo a los calculos es de 1,1479.

Tasa libre de riesgo.- William Sharpe al crear el modelo CAPM lo destina para la aplicacion
en paises industrializados, en los cuales la tasa libre de riesgo sera el rendimiento de los bonos
del estado americano T- BONDS como un activo libre de riesgo (Uribe, 2014). Para el caso del
Ecuador, se han fijado alternativas como tasa libre de riesgo:

Bonos del tesoro americano T-Bonds.- Se considera las tasas histéricas del tesoro de Esta-
dos Unidos (periodo 2011 - 2017), dando como resultado 2,85% a 10 afiosy 2.82% a 20 afios
(Pinos & Molina, 2010) (ver Tabla 12).

Sector Textil



Tabla 12. Tasa historica de bonos de Estados Unidos del periodo 2011 - 2017

Afo LT Compuesto > 10 afios

2011 3,52%

2012 2,51%

2013 3,10%

2014 3,08%

2015 2,63%

2016 2,35%

2017 2,75%
Promedio 2,85%
Desviacion 0,41%

3,62%
2,54%

3,12%
3,07%
2,55%
2,22%
2,65%
2,82%

0,47%

Tesoro 20 aflos CMT

Fuente: United States Government (2019).

UNIVERSIDAD
DEL AZUAY

Tasa referencial pasiva.- Segin Uribe (2014) se utiliza la tasa pasiva del Banco Central del
Ecuador como tasa libre de riesgo, valor que los inversionistas pueden obtener a colocar su
dinero en una cuenta de ahorros en un banco AAA+, (ver Tabla 13).

Tabla 13. Tasa pasiva referencial del Ecuador 2011 - 2017

Fuente: Banco Central del Ecuador (2018).

Ano
2011
2012

2013

2014

2015

2016

2017

Promedio

Desviacion

Tasa Pasiva

4,56%
4,53%

4,53%
4,90%
5,34%
5,73%
4,91%
4,93%

0,46%

No existe gran variacion en las tres formas de calculo del CAPM. El valor del rendimiento
esperado por los accionistas en funcion del riesgo sistematico se observa en la Tabla 14:

Segundo Boletin
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Tabla 14. Modelo CAPM

Componentes TBONDS 10 afios T BONDS 20 afios ~ Tasa Pasiva Ecuador
Tasa libre de riesgo 2,85% 2,82% 4,93%
Rentabilidad del mercado 14,89% 14,89% 14.,89%
Prima de riesgo 12,04% 12,07% 9,96%
Beta 1,1479 1,1479 1,1479
CAMP (Rendimiento) 16,67% 16,68% 16,36%

Observatorio empresarial UDA 2019.

Riesgo de liquidez

Para la codificacion de la variable dependiente se consideraron los indicadores de liquidez, en-
deudamiento y periodo promedio de cobro, en donde se utilizan variables dicotdbmicas o dummys
en relacion al promedio de la industria manufacturera (ver Tabla 15y 16).

Codificacion de la variable dependiente:

* Empresas que no presentan riesgo de liquidez = 0

* Empresas que presentan riesgo de liquidez = 1

Tabla 15. Indicadores financieros de la industria manufacturera

Ao Periodo promedio Periodo promedio Edad promedio indice de {ndice de

de cobro de pago de inventarios endeudamiento liquidez
2007 122,55 251,93 347,75 0,72 4,09
2008 96,15 193,04 215,52 0,77 6,04
2009 105,91 171,10 217,67 0,72 4,81
2010 120,34 163,87 213,79 0,76 4,37
2011 116,24 158,22 206,07 0,74 525
2012 89,92 214,70 223,54 0,73 6,25
2013 135,20 196,45 223,26 0,74 6,48
2014 105,61 169,31 231,71 0,67 6,25
2015 111,62 205,21 279,49 0,74 8,10
2016 113,52 212,77 249,29 0,73 7,91
2017 134,01 201,94 295,42 0,70 7,65
Desviacion estandar 14,17 27,67 44,18 0,03 1,39

Observatorio empresarial UDA 2019.
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Tabla 16. Indicadores financieros del sector textil

ARo Periodo promedio Periodo promedio Edad promedio Indice de indice de

de cobro de pago de inventarios endeudamiento liquidez
2007 133,13 219,61 279,12 0,69 321
2008 86,55 116,85 215,52 0,68 3,69
2009 92,90 194,58 342,30 0,70 2,92
2010 99,16 80,18 237,76 0,67 9,95
2011 88,33 171,99 239,88 0,72 3,70
2012 65,97 156,66 245,48 0,64 7,15
2013 82,62 173,61 258,13 0,69 4,30
2014 88,99 106,43 164,57 0,65 10,33
2015 88,51 231,30 269,25 0,61 5,96
2016 102,48 138,11 266,51 0,63 4,24
2017 90,30 149,46 279,12 0,62 7,13
Desviaciéon estandar 16,38 46,72 46,36 0,04 2,64

Observatorio empresarial UDA 2019.

Enla Tabla 17 se observan las variables explicativas del modelo logistico:

Tabla 17. Variables explicativas del modelo

Variable Descripcion

independiente

X1 Periodo promedio de cobro

X2 Periodo promedio de pago

X3 Edad promedio de inventarios

X4 Ciclo de conversion de efectivo

X5 Rotacién de efectivo anual

X6 indice de liquidez

X7 indice de endeudamiento

X8 Fondo de maniobra

X9 NOF

X10 NOF / Ventas

Observatorio empresarial UDA 2019.

La aplicaciéon del modelo logistico se presenta en la Tabla 18:
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Tabla 18. Resumen del modelo logistico
Variable Coefficient Std. Error Z-statistic Prob
indice de liquidez -0,019266 0,00366 -5,263863 0,0000
indice de endeudamiento 20,09054 0,668856 30,03717 0,0000
Periodo promedio de cobro 0,026233 0,001658 15,82622 0,0000
C -15,062779 0,520655 -30,01562 0,0000
McFadden R-squared 0,669551 Mean dependent var 0,422251
S.D. dependent var 0,493972 S.E. of refression 0,240815
Akaike info criterior 0,451812 Sum squared resid 267,1682
Schwarz criterion 0,457395 Log likelihood -1037,652
Hanna-Quinn criter 0,453777 Deviance 2075,305
Rest. deviance 6280,258 Restr. log likelihood -3140,129
LR statistic 4204,953 Avg. log likelihood -0,225038
Prob (LR statistic) 0,000000
Obs with dep = 0 2664 Total obs 4611
Obs with dep = 1 1947

Observatorio empresarial UDA 2019.

La especificacion del modelo es la siguiente:

_ 1

o 1 + g~ {ForFxl+frxi+lnan)
1

T 1 4 p-(-15620-001%31L+ Z0.09E+0.0262PPC)

By

F;

Donde:

Pi= Probabilidad de riesgo de liquidez

IL= Indice de liquidez

e |E= Indice de endeudamiento

PPC=Periodo promedio de cobro

Nota:

Como se empled el método de maxima verosimilitud, que en general es para muestras gran-
des, los errores estandar estimados son asintéticos.

BTN sector Texti



UNIVERSIDAD
@ DEL AZUAY
Analisis anual de liquidez

En la Figura 13 se observa que los anos en los cuales existe un mayor nivel de riesgo de
liguidez son el 2007, 2009, 2010 y 2011, situacién que se explica debido a la crisis financiera
global del 2008, que se desato por el colapso de la burbuja inmobiliaria en Estados Unidos en
el aflo 2006. Posteriormente existe una tendencia decreciente del indicador, sin embargo, los
niveles promedio de riesgo de liquidez son considerablemente altos en el sector textil.

Figura 13. Riesgo de liquidez anual del sector textil en el periodo 2007-2017
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Analisis de liquidez por tamaiio empresarial

El riesgo de liquidez por tamafo empresarial es mayor en las microempresas, con un valor
promedio en el periodo 2007-2017 del 58,9 %. Por el contrario, las empresas grandes presen-
tan un menor riesgo de liquidez, el cual es del 32,45% (ver Figura 14).

Figura 14. Riesgo de liquidez promedio por tamafo empresarial del sector textil en el
periodo 2007-2017
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Los niveles de riesgo de liquidez en el periodo 2007-2017 poseen una tendencia decrecien-

te, como se puede observar en la Figura 15:

Figura 15. Riesgo de liquidez por tamaiio empresarial del sector textil en el periodo
2007-2017

Porcentnje
&
b=
a
3

2007 2008 2000 2000 2011 2012 3013 2014 201% 2006 2007
Ao

——rmde =——Aafam —Peoucia Miccanmmesa

Observatorio empresarial UDA 2019.

Analisis provincial de liquidez

En la Tabla 19 se observa los distintos niveles de riesgo de liquidez de las provincias del
Ecuador.

Tabla 19. Riesgo de liquidez provincial promedio del periodo 2007 - 2017

Provincia Cantidad Porcentaje
Pichincha 169 42,69%
Guayas 77 46,66%
Tungurahua 18 37,45%
Azuay 9 49,61%
Imbabura 7 64,41%
Manabi 5 29,26%
El Oro 5 37,14%
Santo Domingo 4 69,88%
Cotopaxi 2 64,62%
Chimborazo 1 3,29%
Esmeraldas 1 53,96%
Los Rios 1 63,51%

Total 299

Observatorio empresarial UDA 2019.
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En la Figura 16 se observa que la provincia de Imbabura posee un mayor nivel de riesgo de
liquidez; por el contrario Pichincha posee un menor riesgo y ademas tiene valores mas estables.
Con respecto al Azuay, el riesgo de liquidez posee niveles préximos a las provincias de Guayas
y Pichincha, con picos altos en el 2011 y 2016. La provincia de Tungurahua posee menor riesgo
de liquidez, en comparacion con estas provincias.

Figura 16. Riesgo de liquidez en las principales provincias del Ecuador en el periodo
2007-2017
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Conclusiones

Sabiendo que el sector textil del Ecuador es el segundo que mas aporta al PIB manufacture-
ro, el analisis de riesgo financiero resulta fundamental. Generar indicadores de riesgo para este
sectory conocer su comportamiento en el periodo analizado, permite tener un mejor panorama,
y por ende un mayor nivel de gestién. Los principales hallazgos encontrados en la investigacién
se presentan a continuacion:

Riesgo de insolvencia

Se analizaron un total de 299 empresas textiles, la mayor cantidad de empresas se encuen-
tran concentradas en la provincia de Pichincha y Guayas, y en menor proporcién en Tungurahua
y Azuay. Estas provincias, en promedio, se encuentran en zona segura, es decir que no estan en
zona de riesgo de insolvencia, excepto por la provincia del Azuay, la cual esta propensa a caer
en zona de riesgo. Los mayores niveles de riesgo de insolvencia se presentan en el afio 2016,
ano en el cual el Ecuador sufrid una recesién econémica, debido a la caida estrepitosa en el
precio del petroleo. Ademas, el analisis de Ohlson indica que existe una tendencia creciente de
incremento en la probabilidad de riesgo de insolvencia en el periodo analizado. Las metodolo-
gias utilizadas para medir el riesgo de insolvencia coinciden en que las microempresas estan mas
propensas a caer en riesgo de insolvencia: Ohlson = 6,25%, Altman = 6,28 puntos. A pesar que,
en promedio, el sector no se encuentra en zona de riesgo de insolvencia, el 22,9% de las em-
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presas se encuentran en zona roja (datos del 2017), cifra alta que indica que una gran cantidad
de empresas podria caer en insolvencia.

Riesgo de mercado

El rendimiento del mercado (sector manufacturero) utilizado para el modelo es del 14,89%.
En el analisis, el coeficiente Beta para el sector textil fue de 1,1479, el cual indica que por la va-
riacion en un 1% en el rendimiento del mercado manufacturero, el rendimiento del sector textil
variaria enun 1,1479%. Los resultados del modelo CAPM indican que el rendimiento esperado
por el inversionista es del 16,36%, al tomar como tasa libre de riesgo a la tasa pasiva referencial
del Banco Central.

Riesgo de liquidez

El analisis de riesgo de liquidez del sector indica que los afos en los cuales existe un mayor
nivel de riesgo de liquidez son 2007, 2009, 2010 y 2011, y las microempresas presentan un
mayor nivel de riesgo, con un 58,9 %. En el andlisis provincial de aquellas que poseen una mayor
cantidad de empresas en su territorio, la provincia de Imbabura posee un mayor nivel de riesgo
de liguidez, mientras que Pichincha posee un menor riesgo de liquidez y ademas valores mas
estables de este indicador. Con respecto al Azuay, el riesgo de liquidez posee niveles proximos
a las provincias de Guayas y Pichincha, con picos altos en 2011 y 2016. La provincia de Tungu-
rahua posee menor riesgo de liquidez, en comparacién con estas provincias.

La importancia de medir el riesgo en los diferentes sectores econémicos del pals radica en
anticiparse ante situaciones financieras que perjudiquen la salud financiera de las empresas.
Ademés, el conocimiento de los diferentes niveles de riesgo permite ofrecer mayor seguridad a
inversionistas potenciales, apoyar en la toma de decisiones empresarial, e incluso obtener apo-
yo gubernamental en situaciones de riego inminente.
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Resumen

Existe una tendencia en alza por parte de los consumidores a considerar més alla del precio
o calidad antes de tomar una decisién de compra, actualmente cobra relevancia el consumir
bienes o servicios provenientes de organizaciones sostenibles. Por ello, se planted identificar
las principales variables de responsabilidad social empresarial que la poblacién econdémicamente
activa (PEA) destaca en la industria textil de la ciudad de Cuenca-Ecuador. La investigacion se
abordé a través de un andlisis exploratorio-descriptivo con enfoque cualitativo y cuantitativo. El
sector de estudio fue la industria textil de la ciudad de Cuenca-Ecuador. Los informantes fue-
ron aquellas personas pertenecientes a la PEA y consumidores de la industria meta. Se utilizo
un muestreo estratificado de acuerdo a grupos de edades y sexo de los sujetos, se obtuvo un
tamano muestral de 396 individuos. Los resultados indicaron que el consumidor actual genera
conversaciones con sus circulos sobre lo que hacen las empresas en temas de acciones sociales
y éticas (41%). Con respecto a la variable edad, se descubrié que a mayor edad de los sujetos
mayor es la frecuencia con la que se platicara con amigos o familiares acerca del comporta-
mientos social o ético de las empresas (p=0,00). Los consumidores esperan que las empresas
comuniquen las actividades de responsabilidad social empresarial (RSE) que lleven a cabo (89%),
siendo los puntos de mayor interés la gestion sobre: trabajadores, medio ambiente y sociedad.

Palabras clave

Variables, responsabilidad social empresarial, consumidor.
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Introduccion

En la actualidad, tanto en la academia como en los negocios se habla de la responsabilidad
social empresarial y de como puede ser una nueva forma de llevar la gestion de las organi-
zaciones de manera ética, eficiente y humana. Sin embargo, respecto a su aplicacién a nivel
empresarial, queda alin mucho camino por recorrer. Esto en su mayoria puede verse afectado
por el desconocimiento sobre la RSE, sus beneficios, componentes, procesos y en general, su
alcance real. La presente investigacion se llevo a cabo con el objeto de identificar las principales
variables de responsabilidad social empresarial que la poblacion econdémicamente activa (PEA)
destaca en la industria textil de la ciudad de Cuenca-Ecuador.

Estado del arte

La responsabilidad social empresarial (RSE) nace en los afios 60 y 70 en Estados Unidos,
con el fin de vincular a las empresas y su entorno externo por medio de la igualdad de oportu-
nidades y cuidado medio ambiental (Bateman & Snell, 2005), de este modo surge su concepto,
y se define como las acciones y decisiones que toma la empresa con dos fines principales: el
beneficio de las personas y el medio ambiente, y el crecimiento econdmico. Las empresas no
responderdn solo a sus accionistas o inversores sino a aquellos grupos a los cuales afectan con
su desempeno empresarial por medio de las estrategias o métodos que estén implementando
(Aguilera & Puerto, 2012).

Las responsabilidades que con el tiempo se han atribuido a las empresas han ido paulatina-
mente abarcando un mayor alcance, en donde se comprende a estas como entes generadores
de desarrollo econémico, social y ambiental. En este contexto, el papel que desempefan los
grupos de interés de las organizaciones es y ha sido determinante. De acuerdo a Fremman
(2010), grupos de interés o stakeholders en inglés son “cualquier grupo o individuo que puede
afectar o ser afectado por el logro de los objetivos de la empresa” (p. 24).

La RSE debe entenderse como la “continua relacién con la sociedad a todos los niveles”
(Sarmiento del Valle, 2011, p. 7). Es un proceso que se adhiere a la planeacién estratégica de
la organizacion y por consiguiente requiere de un compromiso total de la misma vy de la parti-
cipacion activa de quienes se ven involucrados con esta. Frente a ello, Solano (2005), expone
que “la sostenibilidad de los negocios estd directamente relacionada con un buen manejo del
entorno, [...] los mercados de capitales en el mundo premian o castigan, seglin corresponda,
el manejo del medio en el que se desarrolla la empresa” (p. 164). La RSE se caracteriza por su
adaptabilidad a diferentes realidades, por lo que su aplicacién serd cambiante al depender de
cada organizacién, su giro de negocio, valores y particularidades de la empresa y del entorno
social y ambiental en donde incursiona.

Lo que respecta al sector textil en Ecuador, representa el 21% de la produccién manufac-
turera del pais, siendo la segunda fuente generadora de empleo. (ElComercio.com, 2017). De
acuerdo a las cifras del Banco Central del Ecuador en el afio 2015, el PIB de la industria textil
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ha incrementado en los Ultimos cinco anos, alrededor de un 6% anual, Ramirez, Quintuna y
Cérdenas (2017) explican que se debe a las politicas aplicadas al sector en la modificacion de
la matriz productiva, a cambio de obtener resultados positivos en la produccién y la sustitucion
de importaciones en el pals.

El PIB del Ecuador ha tenido un decremento en su variacion porcentual a partir del afo
2011 como lo muestra la Tabla 1, lo que revela un estancamiento de la economia, efecto de
varios factores, entre ellos la caida del precio del petréleo. Es asi que la industria manufacturera
toma un papel importante en la participaciéon del PIB nacional, para el ano 2014 esta industria
aporté 14% al PIB nacional, representando el sector textil un aporte del 6%. A largo plazo se
espera que el sector textil incremente su incidencia en el PIB y registre un aporte favorable en
la balanza comercial, dando un giro hacia la tecnificacién y desarrollo de medidas de proteccién
y preferencia al consumo local (Ramirez, Quintufa, & Cardenas, 2017).

Tabla 1. Variacion anual del PIB de la industria textil, 2010-2015

Afos PIB industria textil Variacion porcentual
2010 664.819,00 8%
2011 731.578,00 10%
2012 665.282,00 -9%
2013 736.871,00 11%
2014 779.869,00 6%
2015 854.496,00 10%

Fuente: Ramirez, Quintufa y Cardenas (2017).

Marco tedrico

Las decisiones de compra de los consumidores han cambiado de perspectiva; su decisiéon
ya no estd estrechamente relacionada con el precio o calidad del producto, hoy por hoy es fun-
damental para los clientes consumir bienes o servicios de entidades socialmente responsables.
En otras palabras, la empresa se debe encontrar vinculada con el desarrollo sostenible, a la
orientacion de operaciones al crecimiento econémico vy, a su vez, a la garantia de proteccion del
medio ambiente. Estas caracteristicas ofrecen una imagen moralmente limpia y aceptable a los
consumidores (Echeverria-Rios, Abrego-Almazan, & Medina-Quintero, 2017).

En marketing, la gestién de la marca o branding se constituye como un pilar fundamental
para la competitividad y diferenciacién de la empresa. De acuerdo a Lee, James y Kim (2014) la
marca de una organizacion se construye a partir de la suma de las percepciones de los consumi-
dores, producto de la interaccién de procesos cognitivos, afectivos y evaluativos en la mente de
los individuos. De esta forma, coinciden con Kapferer, quien interpreta la imagen como un con-
cepto de recepcion, ya que se refiere a las asociaciones que generan los grupos de interés sobre
la marcay, ademas, “la forma en que ese publico interpreta el conjunto de sefales procedentes
de los productos, servicios y comunicaciones emitidas por la marca” (1992, p. 44).
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De este modo, se observa que la imagen de marca no solo es la representacion de un par de
tacticas en mercadotecnia convertidas en una marca, sino también se transforman en recuerdos
con los que se identifican los clientes o personas, por lo que, de acuerdo con Bravo, Matute
y Pina (2011), se busca “analizar la percepcién de los clientes y no las creencias de la propia
organizacion” (p. 38). En esta linea, se han llevado a cabo estudios que abordan la relacion de
la RSE y la imagen de marca afectiva (Maignan, 2001; Garcia de los Salmones, Herrero-Crespo,
& Rodriguez del Bosque, 2005; Alvarado-Herrera & Schelesinger, 2008; Martinez, Pérez, &
Rodriguez del Bosque, 2014) o la relacion entre la RSE v la reputacion de marca (Brammer &
Millington, 2005; Alvarado-Herrera & Schelesinger, 2008; Lee, Chang, & Lee, 2017). Por su par-
te, Echeverria-Rios, Abrego-Almazéan y Medina-Quintero (2017) realizaron un estudio empirico
en el sector de autoservicios en Tamaulipas-México, sus resultados indicaron una asociacién
positiva de la RSE con la imagen de marca vy la reputacion en la dimensién legal.

Metodologia

Objetivo general

« |dentificar las principales variables de responsabilidad social empresarial que la poblacion
econdmicamente activa (PEAT) destaca en la industria textil de la ciudad de Cuenca-Ecuador.

Objetivos especificos

e Analizar cualitativamente la industria textil y el desarrollo de RSE en la ciudad de Cuen-
ca-Ecuador.

« |dentificar las principales variables de RSE que permita a la industria textil tener una ven-
taja competitiva.

La investigacion se abordd a través de un andlisis exploratorio-descriptivo con enfoque cua-
litativo y cuantitativo. El sector de estudio fue la industria textil de la ciudad de Cuenca-Ecua-
dor. Los informantes fueron aquellas personas pertenecientes a la PEA y consumidores de la
industria meta. Se utilizé un muestreo estratificado de acuerdo a grupos de edades y sexo de
los sujetos, obteniendo un tamafio muestral de 385 individuos (ver Tabla 2).

1 Aquellas que, teniendo edad para trabajar (v. Poblacion en edad de trabajar), estan en capacidad y disponibi-
lidad para dedicarse a la produccién de bienes y servicios econdmicos en un determinado momento. Incluye a
las personas que trabajan o tienen trabajo (ocupados) y a aquellas que no tienen empleo pero estan dispuestas
a trabajar (desocupados) (Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INEC), 2007).
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Tabla 2. INEC - cifras de empleo PEA - marzo 2019

Edad Sexo

Poblacion Econémicamente Activa Egngi?sy Engv.;:OSSy Ez‘t‘rgsjsy Eggz:ossy Hombre Mujer
4.450.889 505.663 1.811.011 1.674.893  459.323 58,7%  41,3%
Tamafo de la muestra 385

Representatividad PEA % 11% 41% 38% 10%

Sujetos requeridos para la muestra por edad 44 157 145 40

Hombres requeridos para la muestra 26 92 85 23

Mujeres requeridas para la muestra 18 65 60 16

Fuente: INEC (2014).

Las técnicas que se utilizaron para la recopilacién de los datos fueron:

o 20 entrevistas a expertos tanto del sector textil como en materia de RSE, 20 entrevistas
a profundidad y 5 grupos focales para consumidores (PEA).

e Encuesta dirigida a consumidores (PEA), se realizd 400 encuestas de las cuales 396 fue-
ron efectivas y sobre las cuales se realizé el pertinente andlisis.

Resultados

Investigacion cualitativa

Los hallazgos que se muestran a continuacion son un compendio de los diversos puntos de
vista de los entrevistados vy la interpretacion de la entrevistadora.

Entrevistas a expertos en RSE

Para los expertos, existen en la localidad un nimero creciente de empresas que en mayor
medida realizan acciones, sin embargo, comentan que una vision integral y de responsabilidad
hacia los empleados, proveedores, clientes, etc. aun se halla en una etapa de germinacion.
Por otra parte, se expresa que las empresas estdn mas comprometidas con el desarrollo e in-
novacion de sus productos. Se refirieron a las certificaciones de la RSE como la ISO 26000
como normas que brinda un mejor control interno y mejorar la imagen de la organizacion. Es
importante, de acuerdo a los expertos, que el tema de RSE se vaya dando a conocer desde los
institutos de educacién primaria y secundaria, a fin de que desde tempranas edades se cultive
una cultura de responsabilidad y ética social, y con el tiempo sea un tema mas facil de tratary
aplicar en el mundo de los negocios. Se comentd que el alcance de la RSE es notable tanto en
negocios B2C y B2B, justificandose que, para los B2B, la RSE apoyaria como base para rela-
ciones a largo plazo y un desarrollo sostenible. Asimismo, se remarcé que la filosofia industrial
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anteriormente contemplaba: la productividad, la calidad y los recursos humanos, en ese orden.
Ahora la tendencia mira hacia la gestion del talento humano.

Expertos sector textil

Se puede decir que la totalidad de las empresas entrevistadas de la industria textil hace uso
ya de materiales que reducen el impacto ambiental procedente de ciertas areas de la fabrica-
cion de prendas de vestir. Por ejemplo, evitar el uso de blanqueadores y lubricantes altamente
contaminantes, dando prioridad al uso de materiales mas amigables con el ambiente. Por el
contrario, en lo que a RSE respecta las compafiias no han efectuado un plan de aplicacién, cabe
mencionar que se relaciond a la RSE como un actuar costoso para las organizaciones. Esto se
relaciona con el desconocimiento de lo que engloba la RSE y mas alin su posible desarrollo en
la empresa, si bien se conoce acerca de normas y ordenanzas de la localidad en temas de elabo-
racién y comercializacién de producto, asi como el acatamiento de lo impuesto por el Ministerio
de Trabajo, por ejemplo, la aplicacion y gestion de la salud ocupacional de la empresa. Ademas,
para las organizaciones es importante generar plazas de trabajo para las personas que residen
cerca del drea donde se encuentran sus fabricas, esperando producir un impacto positivo en la
comunidad.

Se destaco la importancia y valor agregado de la RSE en las empresas y que en la localidad
estas deberian considerar adoptar estrategias de RSE, mencionando a la ISO 26000 vy otras
certificaciones como la norma de calidad ISO 10000. Las empresas textiles coincidieron en que
estarian dispuestas e interesadas en recibir capacitaciones en materia de RSE.

Entrevistas a profundidad PEA

Estas entrevistas se dirigieron a la PEA, de las cuales se puede extraer puntos clave:

e La mayoria opina que la RSE es utilizada como una tendencia por mejorar la imagen de
la empresa vy ser vista como solidaria, no obstante, se desconoce de compafias que realicen
RSE en la localidad.

o Se relaciona a la RSE como un elemento que potencia la confianza en el consumidor/
cliente.

o Existe un pequefno consenso sobre la RSE como una oportunidad de negocio, generadora
de ventajas competitivas para la organizacion.

e Fijarse en la procedencia del producto (ropa) no es un habito en la ciudadania. Por lo que
se manifiesta que el cliente/consumidor no valora aquellas empresas que practiquen RSE,
por el contrario, se sefala que quienes sentirdn beneficios son las comunidades en las que
se asiente la empresa.

e Engeneral, se desconoce acerca de lo que realmente implica y es la RSE, por lo que se la
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percibe como costosa, gastos, para empresas grandes, limita la gestion de la empresa, afecta
al precio final.

¢ Una minoria muestra interés sobre el tema y considerarian después de tener mas com-
prension de este, que podria ser un factor que influiria en sus futuras compras.

e La intervenciéon gubernamental se plantea como un eje fundamental para incentivar y
apoyar la practica de la RSE en el sector empresarial.

o Eltema de los beneficios de la RSE para la compania se divide en aquellos que consideran
puede servir para lograr un desarrollo organizacional sostenible vy, por otro lado, se duda de
si presenta ventajas para la empresa.

Investigacion Cuantitativa

El consumidor actual se encuentra cada vez mas informado, sus preferencias y decisiones de
compra se ven determinadas por una serie de elementos. De acuerdo a los datos recabados en
la investigacién, el consumidor que valora las acciones de RSE posee las caracteristicas que se
detallan en la Figura 1.

Figura 1. Caracteristicas demograficas del consumidor que valora acciones de RSE.
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Observatorio empresarial UDA 2019.
En la Figura 2, se desglosan las asociaciones que el consumidor bosqueja hacia la RSE. De tal

manera que, se vislumbra a la RSE como acciones que aportan soluciones para la comunidad,
promueve el cuidado del entorno y vela por un ambiente laboral justo.
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Figura 2. Conceptos vinculados a la RSE.
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El consumidor actual genera conversaciones con sus circulos sobre lo que hacen las empre-
sas en temas de acciones sociales y éticas (41%). Con respecto a la variable edad, se descubre
que a mayor edad de los sujetos mayor es la frecuencia con la que se platicard con amigos o
familiares acerca del comportamientos social o ético de las empresas (p=0,00). En este sentido,
26% de los consumidores expresaron que las practicas de RSE de una empresa, pueden ser un
factor influyente en su preferencia por esta y sus productos, las respuestas de distribuyeron de

la siguiente manera. Ver Figura 3.

Figura 3. ;Las acciones de RSE de una empresa influyen en su preferencia por esta?
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Observatorio empresarial UDA 2019.

Las personas cambiarian su marca actual por la de la competencia, si esta realizase accio-
nes de RSE (25%), por otra parte, el 54% consideraria hacerlo. No obstante, se evidencia que
las mujeres estdn mas abiertas al cambio (p=0,02), de tal forma que el 27% esta dispuesta a
abandonar su marca habitual por una que realice RSE y 58% tal vez lo haria. En este sentido,
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los consumidores esperan que las empresas comuniquen las actividades de RSE que lleven a
cabo (89%), siendo los puntos de mayor interés la gestion sobre: trabajadores, medio ambiente
y sociedad, ver Figura 4.

Figura 4. Ambitos o grupos que la RSE deberia enfocarse principalmente.
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Observatorio empresarial UDA 2019.

Los sujetos califican la labor de diferentes organismos en términos de qué tanto aplican es-
n o« M

tos conceptos de RSE, ver Tabla 3. De manera general, las respuestas pivotan entre “bueno”, “ni
bueno ni malo” y “malo”.

Tabla 3. Calificacion a organismos en materia de RSE.

Calificacion Estado Empresas Organizaciones Sociales Medios de comunicacién

Pésimo 10% 6% 3% 6%

Malo 24% 16% 10% 17%

Ni bueno ni malo 37% 41% 38% 34%
Bueno 14% 28% 29% 23%
Excelente 4% 6% 9% 8%

No sabe 10% 3% 11% 12%

Total 100% 100% 100% 100%

Observatorio empresarial UDA 2019.

Los consumidores conciben cinco elementos que ante ellos representa lo que una empresa
socialmente responsable aplica: su producto, servicio y/o atencion es de calidad (17%), cuida-
do del medio ambiente (16%), satisfaccion de sus clientes (12%), por la preocupacion por sus
trabajadores (11%) y finalmente por el aporte que brinde a la comunidad donde esta se asiente
(11%). Siguiendo esta linea, se plantearon las acciones que la poblacion puede realizar para
exigir mayor responsabilidad a las organizaciones, la Figura 5 contiene aquellas actividades méas
puntuadas.
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Figura 5. Acciones que los consumidores para exigir responsabilidad a empresas.

Observatorio empresarial UDA 2019.

Para la poblacion participante (55%) las empresas pueden ser socialmente responsables aun
cuando sus proveedores y/o clientela no lo sea. En contrapuesta el 45% cree que la RSE re-
quiere de un compromiso de todas las partes involucradas con la organizacién. Ahora bien, se

planted a los individuos sefalar los aspectos que mayor peso tienen en la RSE de acuerdo a su
opinién, los resultados se revelan en la Tabla 4.

Tabla 4. Peso: principios RSE.

Peso Etica Meqlio am- Marketing Compromis_o con Calidad de vida
biente responsable la comunidad laboral
No importante 2% 1% 2% 1% 2%

Poco importante 4% 3% 7% 3% 4%
Indiferente 9% 11% 27% 7% 11%
Importante 22% 21% 35% 36% 29%

Muy importante 64% 65% 29% 53% 55%

Total 100% 100% 100% 101% 100%

Observatorio empresarial UDA 2019.

Se puede notar que los elementos medio ambiente y ética son los mas valorados por los con-
sumidores, en menor medida, pero sin dejar de ser percibido como importante se encuentra el
marketing responsable. Por Ultimo, los informantes brindaron su opinion sobre aquellas empre-
sas de la localidad que estos consideran socialmente responsables, en la Figura 6 se presentan
las diez mas citadas. A de notarse que estas no pertenecen a empresas del sector textil.
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Figura 6. Empresas percibidas como socialmente responsables de la localidad.
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Observatorio empresarial UDA 2019.

Conclusiones

La poblacién local asocia fuertemente elementos como ética, calidad de vida laboral y medio
ambiente con el accionar de la RSE, esperando que los primeros beneficiarios de este actuar
sean los trabajadores, medio ambiente y sociedad en general. Por su parte, las practicas que
realizan las empresas textiles en la localidad aun son escasas en materia de RSE y los consumi-
dores lo notan. En este contexto, se observa dos puntos clave para aportar a la competitividad
de las companias: 1) oportunidad para la mejora de sus operaciones y servicios para sus clientes
y demés grupos de interés y, 2) captacion de un nicho de mercado de consumidores que valoran
acciones en favor a la sostenibilidad que actualmente esta desatendido. Todo esto sustentado
en una poblacidn con interés en ver empresas mas transparentes con todo su publico de la
mano de una mayor concientizacion con el medio ambiente y entorno donde estas se asientan.
Haciendo hincapié en la importancia que tiene para los ciudadanos la correcta y justa gestion
del publico y ambiente interno de las organizaciones, al igual que la atencion que se brinda al
cliente.
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