UNIVERSIDAD CATOLICA
DE SANTIAGO DE GUAYAQUIL

SISTEMA DE POSGRADO

MAESTRIA EN FINANZAS Y ECONOMIA EMPRESARIAL

TITULO DE TRABAJO DE EXAMEN COMPLEXIVO:

“Anélisis de la importancia de las PYMES en la economia desde la perspectiva

financiera”

ELABORADO POR:

Ing. Roberth Fabian Camacho Lalama

Previa a la obtencion del Grado Académico de Magister en Finanzas y

Economia Empresarial

TUTOR

Econ. Jack Chavez Garcia, Mgs.

Guayaquil, a los 12 dias del mes de octubre afio 2020



UNIVERSIDAD CATOLICA
DE SANTIAGO DE GUAYAQUIL

SISTEMA DE POSGRADO

CERTIFICACION

Certificamos que el presente trabajo fue realizado en su totalidad por el Ing. Com. Roberth
Fabian Camacho Lalama, como requerimiento parcial para la obtencion del Grado
Académico de Magister en Finanzas y Economia Empresarial.

Guayaquil, a los 12 dias del mes de octubre afio 2020
DIRECTOR DE TRABAJO DE EXAMEN COMPLEXIVO

f.
Econ. Jack Chavez Garcia, Mgs.

REVISORES:

f.
Econ. Uriel Castillo Nazareno, Ph.D

f.
Ing. Ma. Josefina Alcivar, Mgs.

DIRECTOR DEL PROGRAMA

f.
Econ. Maria Teresa Alcivar, Ph.D




UNIVERSIDAD CATOLICA
DE SANTIAGO DE GUAYAQUIL

SISTEMA DE POSGRADO
DECLARACION DE RESPONSABILIDAD
YO, Roberth Fabian Camacho Lalama
DECLARO QUE:

El trabajo de examen complexivo titulado “Analisis de la importancia de las PYMES en
la economia desde la perspectiva financiera”, previa a la obtencion del Grado Académico
de Magister, ha sido desarrollada en base a una investigacién exhaustiva, respetando
derechos intelectuales de terceros conforme las citas que constan al pie de las paginas
correspondientes, cuyas fuentes se incorporan en la bibliografia. Consecuentemente este

trabajo es de mi total autoria.

En virtud de esta declaracion, me responsabilizo del contenido, veracidad y alcance

cientifico del trabajo de titulacion del Grado Académico en mencion.

Guayaquil, a los 12 dias del mes de octubre afio 2020

EL AUTOR

-~

\ y \
W gpoestee .

#

Ing. Roberth Fabian Camacho Lalama



UNIVERSIDAD CATOLICA
DE SANTIAGO DE GUAYAQUIL

SISTEMA DE POSGRADO

AUTORIZACION

YO, Roberth Fabian Camacho Lalama

Autorizo a la Universidad Catélica Santiago de Guayaquil, la publicacion en la biblioteca
de la institucion del trabajo de examen complexivo de la Maestria en Finanzas y Economia
Empresarial: “Analisis de la importancia de las PYMES en la economia desde la
perspectiva financiera”, cuyo contenido, ideas y criterios son de mi exclusiva
responsabilidad y total autoria.

Guayaquil, a los 12 dias del mes de octubre afio 2020

EL AUTOR

\ \\
|

Lol

Ing. Roberth Fabian Camacho Lalama




REPORTE DE URKUND

(Ukauno - 8 e e o a3 0
~ B LW gn fro T g W B R N USRI
< s ex
YT, R ZFISVIT. SR FE N )
R e L l
T b bk Bl ek L b — s

B s g v W st -

s eeaw
- e - - -

i

[resa——
TS PP r—
TN l

B T e e Vet 86

I O 0 X T8 % g v b Yo A
s e mtsenon i




AGRADECIMIENTO

Agradezco a Dios, por darme la oportunidad de cumplir una de mis metas con éxito, a mis
padres por su incondicional apoyo, por sus ensefianzas y valores inculcados durante toda mi

vida.

A mi amada esposa e hijos quienes son la base principal para seguir desarrollandome como

persona y como profesional.

A la distinguida Universidad Catolica Santiago de Guayaquil y a cada uno de sus miembros

docentes que aportaron a mi formacion profesional.

Roberth Fabian Camacho Lalama

Vi



DEDICATORIA

Dedico el presente trabajo a mi querida familia, y de manera muy especial a mi esposa

Martha y a mis amados hijos Roberth, Martina+ y Arlette+, quienes han sido los pilares

fundamentales para el cumplimiento de mis proyectos.

A mis padres y a mi hermano, por sus sabios consejos, virtudes y valores; y, especialmente

por acompafiarme durante este proceso.

Roberth Fabian Camacho Lalama

Vil



Contenido

INTRODUCCION 1
ANTECEDENTES 4
PROBLEMA 7
RESOLUCION DEL PROBLEMA 8
OBJETIVOS 11
OBJETIVO GENERAL 11
METODOLOGIA 13
MARCcO TEORICO 14
DESARROLLO 25
INGRESO 26
FERRETERIAS Y QUiMICOS S.A. FERREQUIMSA 30
ANALISIS DE RESULTADO INTEGRAL Y SITUACION FINANCIERA DE FERREQUIMSA. 34
ANALISIS SEGUN EL PIB 36
CRECIMIENTO DEL PIB. 37
ANALISIS SEGUN VENTAS, UTILIDAD BRUTA, ADMINISTRACION Y OTROS. 38
ANALISIS DE INDICADORES FINANCIEROS DE FERREQUIMSA. 41
INDICADORES DE LIQUIDEZ 42
INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO 42
INDICADORES DE RENTABILIDAD 43
INDICADORES DE ACTIVIDAD 43
CONCLUSIONES 44

VIl



BIBLIOGRAFIA 46

indice de figuras

Figura 1 Distribucién de empresas segln su tamafio en América Latina en el 2016. ...........ccccevvvveveiveieneiiennens 2
Figura 2 Sectores econdémicos de mayor relevancia entre las pymes de latinoamérica. ..........c.ccooeeeerricienenne 10
Figura 3 Representacion gréafica del crecimiento del PIB de Ecuador...........cooeivriieniniicinieiensee e 37
Figura 4 Representacion gréfica del crecimiento de ventas en ECUAAOT. ...........ccooveeenininenniceninse e 377
Figura 5 Representacion gréfica de la ventas de Ferrequimsa del 2014 al 2018. ........ccccoceeviveiinnnenncienenens 39
Figura 6 Representacion gréafica de la utilidad bruta de Ferrequimsa del 2014 al 2018. .........ccccccevevevieviennene 39
Figura 7 Representacion grafica de gastos administrativos y ventas de Ferrequimsa del 2014 al 2018.......... 40
Figura 8 Representacion gréafica de la utilidad neta de Ferrequimsa del 2014 al 2018............ccccvevvevveviernenenn 40

Figura 9 Representacion gréafica de la utilidad neta porcentual de ventas de Ferrequimsa del 2014 al 2018. .41

indice de tablas

Tabla 1 Poblacion Pymes del sector Comercio a nivel Nacional .............ccccovvviviiinieieie e 11
Tabla 2 Poblacion Pymes del sector COMErcio por ProVINCIA .........cccoerveirerieineneiseseise e 122
Tabla 3 Poblacion Pymes del sector COMErCIO POF ZONA........coerveiruerieenierieiesie ettt 12
Tabla 4 Porcentaje de participacion y empleo de 185 PYMES.........ccveiiiiiieiieieiiie e 166
Tabla 5 Clasificacion de empresas Por taAMaMN0. ..........c.coueviiieiiiiie ettt re e sre s 266
Tabla 6 Clasificacion de empresas por tamafio SegUN INEC ..........ccccoviiiiiieiiie e 277
Tabla 7 Ventas totales de las pymes a nivel nacional — SeCtor COMErCIO .........cvvveveiererereseseee e e see e 277
Tabla 8 Ventas totales de las pymes en la provincia del Guayas — sector COMErcio ..........vvvevnreerneennnn. 288
Tabla 9 Ventas totales de las pymes en la provincia de Pichincha — sector COmMercio...........ccovveevnneennnn. 288
Tabla 10 Ventas totales de las pymes, Zona 8 — SECtOr COMEICIO . ..u.vvuuveruieirieeeeiieietieeereeenseeenneeeneees 29
Tabla 11 Ventas totales de las pymes, Zona 9 — SECtOr COMEICIO . .uuvvuiruiirierieeieeiierrer et erne e eneeenns 30
Tabla 12 Estado de situacion financiera de FErreqUIMSa.. .....iuuuiiiiinieiii i e eaa 301
Tabla 13 Estado de situacion financiera (en porcentaje) de FErrequimsa ......ccuuvverniiiiinieiinniciineeneeennnn 312

Tabla 14 Analisis horizontal (variacion porcentual) del Estado de Situacién Financiera de Ferrequimsa... 323

Tabla 15 Estado de resultado integral de la empresa FErreqUIMSa .........oovvereiieneneeneee e 334
Tabla 16 Estado de resultado integral (en porcentaje) de la empresa FErrequimsa .........coveevereerenieesiennnne 344
Tabla 17 Estado de resultado integral (variacion porcentaual) de la empresa Ferrequimsa .........c.ccceeevveneen. 344
Tabla 18 PIB enfoque del gasto en miles de ddlares del afio 2007..........ccooereiieninnieneseeee e 366
Tabla 19 Indicadores finanCieros de FEITEQUIMSA ........cueriuiiiriireeieiee ettt st sae s 411



RESUMEN

Las pymes son el motor productivo y econémico del Ecuador. Debido a que las
grandes empresas en ocasiones sufren de falta de innovacion o equiparan gran parte del
panorama, los pequefios emprendimientos se han vuelto en la forma mas efectiva de
mantener en movimiento al pais e introducir nuevos mercados; sin embargo, es necesario
analizar cudl es realmente su importancia, enfocdndose principalmente en el sector
financiero.

Usando de ejemplo a la empresa Ferreterias y Quimicos S.A. Ferrequimsa con datos
de su situacion financiera desde el afio 2014 al 2018 se pudo analizar cul es realmente la
rentabilidad de una mediana o pequefia empresa y cual es en realidad el reto que asume una
en un mercado sujeto a las irregularidades como lo es el de Ecuador; ademas, de aclarar
cudles serian las posibles soluciones a los fallos que generan déficit en las empresas.
Palabras clave: Pymes — Financiero — Indicadores— Emprendimiento — Importancia —

Mercado.



ABSTRACT

The pymes are the productive and economic engine of Ecuador. Because large
companies sometimes suffer from a lack of innovation or match much of the picture, small
businesses have become the most effective way to keep the country moving and introduce
new markets; however, it is necessary to analyze what its importance really is, focusing
mainly on the financial sector.

Using the example of the company Ferreterias y Quimicos SA. Ferrequimsa with
data on its financial situation from 2014 to 2018, it was possible to analyze what the
profitability of a medium or small company really is and what is actually the challenge that

one assumes in a market subject to irregularities such as Ecuador; in addition, to clarify what

would be the possible solutions to the failures that generate deficits in companies.

Keywords: Pymes — Financial — Indicators — Entrepreneurship — Importance — Market.
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INTRODUCCION

Preparar a los actores econémicos para conseguir resultados a pesar de las
dificultades o crisis econdmicas que se presenten, significa proponer a las personas nuevas
maneras de surgir y obtener un mayor ingreso que, su medio, transforme su subsistencia; un
impulso delegado al emprendimiento y a la puesta en marcha de negocios, cuyo propdsito
deviene una tarea dificil de sobrellevar, pero vital para la reactivacion de la economia
nacional.

El resultado del dinamismo econdmico conlleva al surgimiento de las pymes
(pequefias y medianas empresas), las cuales representan un segmento clave para el
crecimiento econdémico de paises en via de desarrollo, asi como para América Latina, porque
resultan ser organizaciones fundamentales que se caracterizan por su heterogeneidad al
acceder a los mercados, la tecnologia, el recurso humano, al potenciar la capacidad de
exportacion y, con ello, al crecimiento de las localidades.

En efecto, la vida organizacional continia en una evolucion constante, induciendo la
creacion de pymes que en la actualidad resultan ser el eje central en la economia de un pais
mediante el fortalecimiento de la estructura productiva y social de los diversos sectores
econdmicos; y a su vez, son apreciadas como principales generadoras de empleo. Ademas,
las pymes resultan ser flexibles ante los cambios suscitados en el mercado a causa de su
reducida cartera de empleados.

Para la CEPAL (2019) «...considerando la economia formal, las MIPYMES
representan el 99,5% de las empresas de la region y la gran mayoria son microempresas
(88,4% del total). Esta distribucion se ha mantenido relativamente estable a lo largo de la
ultima década, aunque ha habido un incremento relativo de las pequefias y medianas

empresas y una ligera reduccion de las microempresas...» Ello se observa en el grafico base:



Grafico I.1
Ameérica Latina: distribucion de las empresas segun tamano, 2016
(En porcentajes)

88,4
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Figura 1. Distribucion de empresas segun su tamafio en América Latina en el 2016
Fuente: (BCE, 2017)

Al considerar el gran dinamismo que surge en los mercados, las pymes deben
conservar las bases esenciales que les permita gestionar eficazmente sus actividades tanto
administrativas, econdmicas, financieras y sociales; entre otros: mantener una actuacion
sistematica y estratégica, donde su factor clave sea el personal o recurso humano para
alcanzar mayor eficacia y un alto nivel de productividad mediante una correcta aplicacion
de incentivos; atesorar una comunicacion basada en la filosofia empresarial; detectar lideres
para contribuir en la productividad de la empresa y fortalecimiento de las herramientas de
motivacion; y por ultimo, fomentar la innovacion y creatividad con la finalidad de buscar y
obtener nuevas propuestas de mejora o soluciones dentro de la organizacion (Terlizzi, 2016).

De igual manera ocurre en Ecuador, las pymes representan parte vital e importante
en la dinamizacion de la economia ecuatoriana ya que son participes en generar nuevas
plazas de empleo, tal como lo menciona Aguilar (2015) citado por Delgado & Chavez
(2018), ...las pymes constituyen un apoyo al desarrollo econémico del pais y generacion de
rigueza; aunque se presenten ciertas limitaciones con respecto al aporte forjado en el proceso

productivo como valor agregado, acceso para exportar y atribuciones fiscales, el 39% de los



empleos son generados por microempresas, mientras que el 17% a pequefias y 14% a
medianas (Rafael Amores, 2017)

Constatacion que el Servicio de Rentas Internas lo resalta, ya que las pymes producen
bienes y servicios como pilares esenciales de la economia mediante su aporte sustancial al
PIB; en consecuencia, las define como aquel “conjunto de pequefias y medianas empresas
que, de acuerdo a su volumen de ventas, capital social, cantidad de trabajadores, y su nivel
de produccién o activos presentan caracteristicas propias de este tipo de entidades
econémicas” (Carranco, 2017).

En dicha l6gica, ante el crecimiento constante de las pymes ecuatorianas, se ha
impulsado beneficios y estrategias que contribuyan a su estabilidad econdémica y
organizativa, siendo parte de estos items la disponibilidad de productos financieros para su
efectivo desarrollo.

Entre las entidades que apoyan este desarrollo se cuenta con la presencia de la CFN
(Corporacion Financiera Nacional) como banca de primer piso quien otorga créditos directos
a las pymes, especificamente tres productos financieros denominados como Fondo Nacional
de Garantias, Factoring y redescuento (Neira, 2017).

Entre las estrategias con las que cuenta la CFN para facilitar la creacion de pequefias
y medianas empresas se encuentran: PYMES EXPRESS y PYMES PROSPERA (CFN,
2019), las cuales facilitan el acceso a créditos del Estado; recientemente se redujo la tasa de
interés con el fin de motivar a la creacion de estos proyectos.

La CFN es consciente de como las pymes han sido capaces de sostener la economia
del pais; ya que, estas generan plazas de trabajo las cuales no siempre abundan en las grandes
empresas; la capacidad de crecimiento con la que cuentan las pequefias y medianas empresas

es lo que las vuelve relevantes en el mercado.



El Fondo Nacional de Garantias fue creado por la CFN en el 2013 como un sistema
de garantias que aporte al desarrollo productivo y nivel de competitividad, asignado a las
micro, pequefia y mediana empresa y, a su vez, extendiendo dichas garantias a las
instituciones financieras mediante alianzas estratégicas para que generen acceso directo de
crédito a las MiPymes -con un promedio de 5 millones de dolares en sus ventas anuales
durante los ultimos 3 afios y que no cuenten con financiamiento de instituciones financieras
privadas-, sefialando que: ...seran beneficiados aquellos que produzcan bienes, comercio,
servicios, desarrollo tecnoldgico y emprendimiento con excepcion a las actividades de
consumo, vivienda, educacion e inversion publica (Neira, 2017).

Segun Neira (2017) el factoring es una herramienta financiera para financiar las
actividades de PYMES cuya calidad crediticia no es tan buena como la de empresas grandes
0 exportadoras; un instrumento emitido por la CFN en el afio 2015, con el objetivo de que
las pymes obtengan liquidez ante coyunturas econémicas (pag. 13). La Gltima herramienta
ofertada por la CFN se denominé redescuento, la cual consiste en una linea de crédito con
financiacion productivo mediante redes financieras como cooperativas, bancos privados y

sociedades financieras (Neira, 2017, pag. 17).

Antecedentes

Si las PYMES son consideradas como un segmento importante dentro de la
economia tanto a nivel nacional como internacional, pues contribuyen al desarrollo
econémico y mantienen una fuerte capacidad para generar empleo, entonces, observar su
desempefio resulta pertinente tanto en lo académico como en la practica. ElI 30% del
Producto Interno Bruto (PIB) regional proviene de la productividad de las pymes y el 70%
proviene de las grandes empresas. No obstante, en la Organizacién para la Cooperacién y el
Desarrollo Econdmico (OCDE) el 60% de la produccidn es generada por las Pymes y el 40%

restante es generado por las grandes empresas (OCDE/ CEPAL, 2012).



De igual manera, en América Latina las pymes representan mas del 80% del empleo,
sin embargo, suelen ser menos productivas comparadas con las grandes empresas
(OCD/CEPAL/CAF, 2016), esto es porque las pymes para instaurar productividad deben
enfrentar diversos retos, entre ellos el conseguir recursos e innovacion tecnolégica.

Aproximadamente menos del 15% de las pymes en América Latina tienen acceso al
crédito, pero, si bien es cierto, son pocas las pymes que logran obtener financiamiento ya
sea por medio de la banca publica o privada, el nivel de aprobacion de dichos créditos es
alto. A pesar de esto, el problema no radica en la oferta o la disponibilidad de recursos para
otorgar créditos, sino que, la demanda y/o autoexclusion (al incumplir los estdndares de
elegibilidad de las instituciones financieras) son los que afectan la capacidad de acceder al
financiamiento de las pymes (OCDE/ CEPAL, 2012).

El escenario en el Ecuador no es distinto al de la region, pues el acceso al crédito
desde el 2012 ha tenido fluctuaciones, siendo asi que, segun datos de la Superintendencia de
Bancos, desde el 2012 al 2014 se tuvo un incremento del crédito comercial y productivo, en
donde este Gltimo es el pico mas alto con el 23,1%; sin embargo, a partir de este afio, la
tendencia fue decreciente; para el 2016 se tuvo -47,9% menos que en el 2015. Pero, cabe
destacar que el factor principal de este problema fue la demanda de los créditos junto a la
situacion econdmica que atraveso el pais, por ello, consecuentemente, las instituciones
financieras disminuyeron los préstamos con la finalidad de preservar la liquidez en el
siguiente afio.

Dentro de las pymes, el sector que mayor participacion tiene es el comercial, con el
29,54%, pues se considera que las actividades que envuelven al sector tienen mas
oportunidades de rentabilidad (Maldonado, 2017). No obstante, este sector es el que menos
demanda de financiamiento tiene, segin el Banco Central del Ecuador (BCE) durante el

primer trimestre del 2017 las empresas no solicitaron créditos porque no existid necesidad



de hacerlo, la empresa se pudo financiar con recursos propios o en algunos casos ya tienen
un crédito vigente; cabe indicar, que este comportamiento se mantiene de forma sostenida
desde el primer trimestre del 2010 (BCE, 2017) .

A pesar de ello, las pymes especialmente del sector comercial suelen no demandar
financiamiento por el temor de que esa inversion no sea rentable, o en defecto, pierdan todo,
ya que las instituciones financieras en su mayoria piden garantias de pago. En consecuencia,
surge la necesidad de hacer una evaluacion financiera para determinar la viabilidad de la
inversion a la que podrian tener acceso.

Asi mismo, las pymes del sector comercial sufren la falencia de recursos
econdmicos, ya que su objetivo es buscar la maximizacion de su rentabilidad y disminuir el
riesgo de fracaso, debido a que, si ejecutan un proyecto en su empresa que no es viable
tiende a perder su inversiéon, es por eso que se origina la necesidad de realizar una evaluacion
financiera, porque en ella se aplican diversas técnicas y métodos que les indica si es posible
invertir, mediante unas comparativas de rentabilidad y estrategias de estudios (Vecino,
Rojas, & Mufioz, 2015).

Por lo general, las pymes que se lanzan al mercado, deslumbradas por las plausibles
ganancias del negocio visible, no hacen una evaluacién financiera de su inversién -es como
correr con los ojos vendados-; ello provoca que en pocos afios o incluso meses de haber
empezado sus operaciones se vean forzadas a cerrar pues no obtuvieron la rentabilidad
esperada y sufrieron grandes pérdidas. Ante esto, es necesario que las empresas utilicen los
métodos adecuados para realizar la evaluacion financiera, ya que, ademas de base para la
decision es guia del destino de los recursos para cada una de las posibilidades de inversion.

De este modo se tendré una sistematizacion de los procesos de seleccion, logrando

identificar en diversos sectores empresariales los conocimientos de los criterios de quienes



integran la organizacion y las practicas que son avaladas en el desarrollo de las actividades
del &rea administrativa (Vecino, Rojas, & Mufioz, 2015).
Por lo tanto, el objetivo que persigue el presente estudio es analizar la importancia

de las pymes en la economia ecuatoriana mediante estados e indicadores financieros.

Problema

La evaluacion financiera de un proyecto de inversion sea grande o pequefio, es
necesaria para medir la rentabilidad y viabilidad de este; de ahi se puede obtener informacion
comparativa para determinar la participacion de los actores en la economia.

En la perspectiva financiera, la importancia de las pymes radica en cuanto estas
pueden generar; 0, si necesitan hacer un financiamiento para aumentar su productividad y
establecer el monto que desean invertir, asi como donde pueden obtener dicho
financiamiento y cual es el plazo de pago que mas les conviene.

Las pymes por lo general, al momento de efectuar una inversion suelen hacerlo
mediante capital propio mas que con financiamiento bancario, puesto que este tiene ciertas
restricciones para acceder a créditos productivos y comerciales. De esta manera la inversion
que realice la pyme puede ponerla en riesgo de insolvencia o cese de operaciones, porque
perjudica al acceso de inversiones significativas de resultados, razén por la que se vuelve
importante tanto comunicar correctamente como hacer una visualizacion futura de los
beneficios o pérdidas que se obtendran una vez que se invierta.

La pyme necesita tener la certeza de que su inversion retornara en el corto o largo
plazo, para esto es preciso elaborar estados financieros proyectados durante el periodo que
invierte para asi gestionar o determinar si es viable o no hacer dicha inversion.

No obstante, cuando el pais pasa por un proceso de recesion, las pymes comerciales
suelen ser las primeras perjudicadas por la desaceleracion y reduccion del consumo, pues

por lo general no cuentan con una estructura de capital ni de liquidez como las grandes



empresas para afrontar los efectos negativos que se presentan en el mercado (Redaccion
Ekos, 2016).

Por lo tanto, un estudio corporativo vital indica que las pymes manejen una estructura
eficiente en costos e implementen procesos productivos que les permitan mantener el empleo
y la actividad de la economia, utilizando los indicadores de eficiencia para medir su
desempefio continuamente.

En consecuencia, en un mundo que experimenta «...cambios importantes en los
ambitos geopolitico, econdomico y tecnoldgico...» (CEPAL, 2019) las posibilidades de
crecimiento se dan en nuevos espacios que pueden ser aprovechados. Se trata de zonas
afectadas o potenciadas por las TIC (tecnologia de la informacion y de la comunicacién)

donde el manejo de la informacion que se comunica se vuelve cuasi vital.

Resolucion del problema

Cuando surge la idea de un negocio o emprendimiento, muchas veces no se hacen
los estudios respectivos tales como los de mercado o financieros, simplemente se ejecuta la
idea, se invierte, pero en el corto tiempo, dicho emprendimiento fracasa por no tener
suficiente informacion. De igual manera sucede cuando la pyme ya esta dentro del mercado
y tiene cierto tiempo de funcionamiento en €l, pero no tiene productividad y por ende decide
invertir en capital de trabajo o en activos fijos, y, en varias ocasiones solo se hace la inversion
sin medir su rentabilidad futura o si se obtendran los beneficios esperados.

Todo proyecto de inversion sea este pequefio o grande necesita basarse en un estudio
previo en donde se le muestre a la empresa su situacion real y la disponibilidad de recursos
que tiene (considerando los recursos materiales, humanos y sobre todo de capital). De este
modo, la evaluacion de un proyecto consiste en estudiar sus efectos positivos y negativos en

el futuro, asi como el medir la magnitud de esfuerzo requerido para su realizacidn exitosa.



En consecuencia, la presente investigacion pretende analizar los factores que
intervienen en la evaluacion financiera, dirigido a las pymes del sector comercial, el mismo
que le permita obtener estimaciones de lo que se puede obtener en el futuro, habiendo
realizado una inversion en el presente, y que, ademas, le facilite comunicar de forma clara'y
técnica su situacion real.

La evaluacion financiera de un proyecto de inversion, grande o pequefio requiere
medirse en términos de rentabilidad y viabilidad, es decir, conocer con la mayor certeza
posible al inversor para establecer si su inversion tendra réditos en el corto, mediano o largo
plazo y de esta manera se impide que la empresa cese sus operaciones por pérdidas o mala
administracién de fondos.

Asi pues, es preciso que las pymes del sector comercial determinen si estan
produciendo de manera Optima o si estan generando utilidades; o, si necesitan hacer un
financiamiento para aumentar su productividad y establecer el monto que desean invertir,
asi como donde pueden obtener dicho financiamiento y cual es el plazo de pago que més les
conviene.

Para la CEPAL (2019), la composicién de las empresas y su actividad delata la

importancia del comercio en las economias de la region.



Sector Microempresa Pequefia Mediana Grande Total
Agricultura, ganaderia, caza, 2 4 5 4 3
silvicultura y pesca
Explotacion de minas y canteras 0 0 1 1 0
Industria manufacturera 9 14 19 22 10
Suministro de electricidad, gas y agua 0 0 1 2 0
Construccion 3 7 9 7 3
Comercio al por mayor y menor 42 31 23 21 41
Hoteles y restaurantes 8 8 - 2 8
Transporte, almacenamiento =

ka3 : 5 7 8 - 2
y comunicaciones
Intermediacién financiera 1 2 3 6 1
Actividades inmobiliarias 12 13 13 12 12
empresariales y de alquiler
Ensefianza 2 - 6 6 2
Servicios sociales y de salud B) R R - 4
O!r;s actividades clomumtanas 11 4 a a 10
sociales y personaies
Total 100 100 100 100 100

Figura 2. Sectores econdmicos de mayor relevancia entre las pymes de latinoamérica.
Fuente: (BCE, 2017)

Como se pude observar en la figura anterior, el sector con mayor relevancia en
América Latina dentro de pymes, se le atribuye al sector comercio quien concentra la mayor
cantidad de microempresarios, las bajas barreras a la entrada favorecen en este caso a la
difusion de nuevas microempresas, pero solo la mitad de ellas logran convertirse en una
pyme grande, es decir, responden mas a habilidades de sobrevivencia econdmica y
autoempleo, que a aun indudable progreso empresarial.

Por ello, resulta necesario que se elabore un analisis de la evaluacion financiera que
les permita a las pymes, conocer los indicadores y factores que inciden en la aplicacion de
estrategias financieras a implementar en el sector comercial para mejorar la eficiencia y
calidad del servicio a ofrecer, asi como aumentar su rentabilidad y beneficios (Martinez,
2009).

Esto se puede obtener mediante la obtencion de informacion contable veridica, la

misma que cumpla con la normativa legal para poder estructurar los estados financieros
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proyectados y los indices financieros de un proyecto de inversion que las pymes del sector

comercial deseen emprender.
Objetivos
Objetivo general

Analizar la importancia de las pymes en la economia ecuatoriana a través del estudio
comercial de la empresa Ferrequimsa.

A su vez, para el efectivo cumplimiento del objetivo primordial se complementa la
investigacion con los siguientes objetivos especificos:

e Estudiar la evolucidn del crecimiento de las pymes del sector comercial ecuatoriano
durante los altimos 5 afios.

e Identificar los factores internos y externos que inciden en la aplicacién de estrategias
financieras implementadas por las pymes comerciales.

e Analizar la informacion reportada por la empresa Ferrequimsa del periodo 2014 —

2018 a través de un andlisis de los indicadores financieros y su evolucion.
Ademas, para establecer la poblacion de este estudio se tomara en consideracion el
namero de pymes del sector comercio del afio 2017 a nivel nacional publicados en el portal

de directorio de empresas por el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos estimandose lo

siguiente:

Tabla 1

Poblacion Pymes del sector Comercio a nivel nacional
Tamario Ndmero de empresas
Pequefia 23.217
Mediana “A” 3.312
Mediana “B” 2.306

Total 28.835
Fuente: (INEC, 2018)

Como se puede observar en la tabla anterior, en Ecuador las pymes del sector

comercio se concentra en las pequefias empresas, esto se puede dar debido a una baja barrera
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de ingreso, lo que favorece a la proliferacion de nuevas empresas, no obstante, como se vera
mas adelante, les resulta dificil llevar un verdadero proceso de desarrollo empresarial.
Segn menciona Selltiz et al (2010). citado por Hernandez, Ferndndez, & Baptista
(2010) que “la poblacion también denominado universo es aquel conjunto de todos los casos
que concuerdan con determinadas especificaciones”; mientras que Herndndez, Fernandez,
& Baptista (2010) plantean que la muestra “es en ese nicho un subgrupo representativo de
la poblacion”, por lo tanto, para un analisis a profundidad se seleccionard las provincias con

mayor actividad econdémica: Pichincha y Guayas.

Tabla 2

Poblacion Pymes del sector Comercio por provincia
Tamanio Guayas Pichincha
Pequeria 5.687 6.034
Mediana “A” 872 925
Mediana “B” 651 675

Total 7.210 7.634

Fuente: (INEC, 2018)

Como se puede observar en la tabla anterior, entre las provincias seleccionadas con
mayor actividad econdmica, Pichincha cuenta con un 5.9% mas de pymes de sector
econdmico gue la provincia del Guayas.

De igual manera se repasara dos zonas de planificacién, zona 8 (Guayaquil,
Samborondon y Duran) y zona 9 (Quito), que se encuentran dentro de las ciudades

mencionadas.

Tabla 3

Poblacion Pymes del sector Comercio por zona
Tamafo Zona 8 Zona 9
Pequefa 4.889 5.484
Mediana “A” 755 854
Mediana “B” 580 624

Total 6.224 6.962

Fuente: (INEC, 2018)
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Como se puede observar en la tabla anterior, la participacion de las pymes del sector
comercio distribuido por zona, se concentra en la zona 8 y 9, pese a que la zona 9 s6lo cuenta
con una ciudad, esta tiene un 11,9% mas de participacion que la zona 8 que esté integrada

por 3 ciudades.

Metodologia

En el siguiente apartado se pretende definir cada uno de los componentes de la
metodologia aplicada en el presente proceso investigativo, tales como: (a) disefio de
investigacion, (b) tipo de investigacion, (c) enfoque de la investigacion, y (d) fuentes de
informacidn necesaria, de tal manera que permita la recopilacién de informacion y datos
relacionados con el tema de investigacion y asi cumplir con los objetivos ya descritos.

Por consiguiente, la investigacion se enmarca bajo un disefio no experimental, el cual
se atribuye a un andlisis de los fendmenos, elementos o situaciones existentes en su estado
natural mediante la observacion sin la necesidad de recurrir a una manipulacion de variables
para generar otra situacion. Sin embargo, la intencién del presente estudio es conocer la
evolucion, crecimiento y participacion de las pymes, se define que el disefio serd no
experimental longitudinal de tendencia, que, segin Hernandez, Ferndndez, & Baptista
(2014) “es aquel que analiza cambios al paso del tiempo en categorias, conceptos, variables
o sus relaciones de alguna poblacion en general” (pag. 160).

Ademas, cabe mencionar que el tipo de investigacion empleado sera exploratorio y
descriptivo con un enfoque cualitativo. Hernandez, et al. (2014) se refiere a la investigacion
exploratoria como aquella busqueda de informacion a profundidad con respecto a problemas
o temas relevantes para intentar responder cualquier tipo de duda, en si, dicha investigacion
analiza variables o elementos desconocidos mediante una indagacion profunda para obtener
nuevas sugerencias, afirmaciones o bases que simplemente serviran como guia para

proximas investigaciones. Mientras que con una investigacion descriptiva se pretende
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describir las caracteristicas, comportamientos y propiedades especificas que se derivan del
objeto estudio.

Por lo tanto, se atribuye un enfoque cualitativo porque se busca examinar la
apreciacion de las partes involucradas ante un imprevisto o evento suscitado en su alrededor,
es decir, se basa de la opinion e interpretacion (Hernandez, et al., 2014). Dado el caso, la
investigacién tomard como referencia el periodo 2014-2018, para analizar cual ha sido la
evaluacion financiera implementada para las pymes del sector comercial en el Ecuador.

Con respecto a la recopilacion de datos se utilizara fuentes secundarias, las cuales
corresponden a aquella informacion existente y descrita en libros, revistas, tesis, articulos
académicos o sitios web referentes al tema de estudio o relacionados. En si, la informacion
investigada y descrita en el desarrollo de la presente investigacion sera informacion detallada
y publicada por instituciones de gran confiabilidad que describen la participacion de las
pymes del sector comercio a nivel nacional, con el fin de conocer y comparar opiniones
sobre su nivel de ingresos y su participacién en el sistema financiero.

Como referencia se considerara los datos estadisticos y numéricos publicados por el
INEC, la Camara de Industrias de Guayaquil, boletines econémicos del Banco Central del
Ecuador, articulos de periddicos y revistas, y de los estudios realizados por la
Superintendencia de Compafias, Seguros y Valores denominado: “Estudios Sectoriales:

MIPYMES y Grandes Empresas”.

Marco Tedrico

Las Pymes cumplen un papel importante tanto en los paises industrializados, como
en los que se encuentran en vias de desarrollo. Contribuyen al progreso econémico porque
son generadoras de empleo y promotoras de avances en el entorno local, tienen el potencial
de convertirse en un importante complemento del trabajo de la gran empresa (Yance, Solis,

Burgos, & Hermida, 2017).
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La gran mayoria de los empleos que son generados en el Ecuador son gracias a las
pymes, su rapido desarrollo y crecimiento pronto se hace notar debido a la necesidad de
contratar personal; es decir, generan riguezas y son capaces de mantenerse en pie en un
mercado que se encuentra hoy en dia lleno de otras pymes en una competencia constante
para prevalecer relevantes.

Las pymes representan cifras importantes del Producto Interno Bruto (PIB) con una
tasa de més del 25% y abarcando al 70% de la poblacion econdmicamente activa del pais
(Rafael Amores, 2017), son importantes tanto para el crecimiento econémico del pais como
para mantener a la economia en movimiento.

Cabe destacar que el nacimiento de pymes se da esencialmente por la escasez de
empleo y la necesidad de conservar una estabilidad econdmica independiente, por ende, la
contribucion de las pymes resulta ser de gran importancia para el desarrollo social y
econémico de un lugar, region o pais, ya que su presencia crea cambios productivos y
sociales, y eleva el nivel de productividad y rentabilidad.

Segun Kosacoff y Lopez (2000) citado por Yance, Solis, Burgos, & Hermida (2017)
menciona que definir el segmento de las pymes resulta muy fluctuante debido a la continua
constitucion de nuevos emprendimientos o entidades y a la pronta desaparicion de estas
ocasionando una gran variabilidad en la economia de un pais.

Para definir la clasificacion de las entidades en pymes generalmente se requiere
guiarse por el nivel de ingresos, numero de empleados o con un analisis en conjunto de
ambos aspectos, sin embargo, no existe un criterio o concepto puntual que describa a las
pymes, lo cual dificulta el desarrollo de estudios comparativos debido a que se genera
informacion financiera escasa y de baja calidad por parte de las pymes latinoamericanas

(Goldstein & Kulfas, 2011).
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Por otra parte, la Fundacion EU-LAC y CEPAL (2015) manifiestan que el concepto
y definicion de pymes varia de pais en pais, pero basicamente se las reconoce como empresas
independientes que emiten una cierta cantidad de facturas y contratan un nimero reservado
de personas considerandose a nivel general que una entidad con 250 trabajadores es mediana
mientras que una empresa con menos de 50 trabajadores es pequefia.

Por ende, al presenciarse problemas con relacion a la falta de informacion de las
pymes en los diversos paises y continentes, es dificil mantener un analisis uniforme y bien
definido, no obstante, su participacion y crecimiento econdmico es relevante por ser los
mayores generadores de plazas de trabajo y en especial en el sector privado. En América
Latina como en Europa las pymes aportan mas del 90% en la productividad de un pais y de
igual manera absorben méas del 40% del total de empleo ocasionando una gran dependencia
de los paises por el arduo desempefio que en la actualidad y a nivel mundial han alcanzado
este tipo de empresas ( Fundacion EU-LAC; CEPAL, 2015).

Tabla 4
Porcentaje de participacion y empleo de las pymes

- PYMES
PAIS
Empresas (%) Empleo (%0)

Argentina 28,4 39,6
Brasil 9,3 28,3
Chile 20,3 30,9
Colombia 3,5 30,3
Ecuador 4.4 29,8
El Salvador 8,4 21,7
México 4.3 23,6
Pera 4,9 19,2
Uruguay 16,1 43,1

Fuente: Fundacion EU-LAC; CEPAL (2015).

Como se puede observar en la tabla anterior, las pymes en América Latina son de
suma importancia para el crecimiento econdémico, no obstante, existe una mayor
participacion por parte de Argentina, Chile y Uruguay que representan el 64,8% de empresas

pymes que generan un 37,9% de empleo en la region.
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De acuerdo a Yance, Solis, Burgos, & Hermida (2017), las pymes conservan ventajas
competitivas tales como reaccidn rapida a cambios del mercado, integracién a las distintas
cadenas productivas, en cualquiera de sus roles, tanto para proveer de productos intermedios,
finales, como los servicios de subcontratacion; de igual manera las pymes disponen de
desventajas por su nivel alto de vulnerabilidad ante una situacién de recesion y
desaceleracion de la economia lo que provoca una insercion externa baja por no contar con
efectivas estrategias de diferenciacion ya sea en el precio, producto o servicio.

En el caso especifico del Ecuador, las pymes son caracterizadas por su bajo nivel de
aplicacion en tecnologia, productividad, acceso limitado a recursos financieros, capital
minimo y una reducida estructura organizacional, pero a su vez fomentan de grandes
beneficios a la economia nacional por percibir costos bajos de inversion (Yance, Solis,
Burgos, & Hermida, 2017).

La finalidad de toda actividad comercial es la de obtener una utilidad o ganancia.
Paralas PYMES, su objetivo es de producir bienes y servicios para satisfacer las necesidades
de los consumidores; sean estos: comercio, industrias manufactureras, transporte, pesca,
agricultura, entre otros (Rafael Amores, 2017).

En los altimos afios las pymes han ganado terreno en el entorno comercial por contar
con una amplia variedad de productos para poder satisfacer las necesidades que presente el
publico; lo que puede poner en peligro a uno de estos proyectos son los bruscos cambios en
la economia o la falta de rentabilidad provocada por la competencia.

La teoria de nichos estratégicos de Porter (1979) y Caves y Porter (1977), indica que
cuando se mira con mas cuidado hacia el interior se revela que empresas de distinto tamafio
producen bienes diferenciados vertical u horizontalmente y los venden a segmentos de

mercado distintos. Asi, coexisten Pymes y empresas mas grandes produciendo bienes
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similares, existiendo nichos de mercado que estén dispuestos a compensar monetariamente
esas variedades, citado por: (Yance, Solis, Burgos, & Hermida, 2017).

Estos negocios estan ayudando a que la economia se diversifique y se aventure hacia
nuevos terrenos; cada dia hay méas de estos de estas pequefias 0 medianas empresas que
compiten en el terreno de las exportaciones, en donde antes solo se encontraban grandes
compafiias, dandoles la oportunidad a cientos de emprendedores de crecer a un ritmo que
antes hubiese sido imposible.

De acuerdo al COPCI (2010), se agrupa a las pequefias y medianas empresas al grupo
de microempresas para determinar una definicion conjunta de dicha clasificacion
denominada como MIPYMES, por lo tanto, la micro, pequefia y mediana empresa sera
considerada como toda persona natural o juridica que realice actividades de produccion,
comercio y/o servicios bajo cumplimiento del nimero aprobado de trabajadores y nivel de
ingresos anuales aceptados.

Con base a informacién de la CAN (2009), el INEC describe que se denominara
pequefia empresa aquella que conserve un volumen de ventas entre $100.001 a $1°000.000
y una capacidad de 10 a 49 trabajadores. Mientras que la mediana empresa se la divide en
dos grupos, el grupo A se constituye con un nivel de ingresos entre $1°000.001 a $2°000.000
y una capacidad de 50 a 99 empleados, y el grupo B se establece con una capacidad ocupada
de 100 a 199 trabajadores y volumen en ventas de $2°000.001 a $5°000.000.

Con la definicion se puede observar, ademas, que la constitucién o puesta en marcha
regular de una pyme se origina de manera instantanea en los emprendedores o grupos
familiares que buscan ser independientes con la posibilidad de brindar nuevas plazas de
trabajo. Segun el Banco Mundial (2016), son ellos que, con sus ideas, ganas de progresar y
mejorar su estabilidad econdémica, en un inicio se lanzan al mercado sin previas

investigaciones o evaluaciones que sustenten el beneficio economico del proyecto y se
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arriesgan. Sin embargo, antes de poner en marcha un negocio o0 proyecto es necesario un
estudio o evaluacién financiera que permita conocer su viabilidad técnica y su rentabilidad
economica.

Es conocido que las pymes cuentan con ciertas dificultades para establecer una
relacion con el sistema financiero donde se menciona la indisponibilidad de créditos porque
no cuenta con eficientes y atractivos proyectos de inversion, lo cual conlleva a una inversion
y capitalizacion familiar, modelos insuficientes de cobranza, inadecuado control e incorrecta
evaluacion financiera de sus actividades, desconocimiento de herramientas financieras, poca
rentabilidad, baja liquidez, margen minimo de ganancias y una capacidad minina operativa
(Estupifian, 2015).

En efecto, una compafiia debe contar con una adecuada administracion financiera
mediante la implementacién de efectivas herramientas que incidan en el cumplimiento de
objetivos sean estos a corto, mediano o largo plazo. Dentro de las herramientas mas
conocidas se detalla el analisis financiero, costo de capital promedio ponderado, anélisis de
riesgos y la evaluacion financiera del desempefio de la organizacion, las mismas que definen
la situacion econdmico-financiera de una organizacion (Morales, Morales, & Alcocer,
2014).

Segun Nufiez (2016) describe a la administracion financiera como aquel proceso que
busca la maximizacién de patrimonio mediante la adquisicion o disponibilidad de recursos
financieros como aportaciones de capital o créditos que con un manejo adecuado del capital
de trabajo e inversiones optar por una efectiva toma de decisiones. Consecuentemente, la
administracion financiera debera estar sustentada por tres etapas o elementos que evallan la
situacion financiera pasada, actual y futura. Entre ellas el analisis financiero, cuya
evaluacion reposa en la situacion financiera del periodo anterior para conocer las

condiciones actuales de la compafiia y optar decisiones eficientes; la planeacién financiera
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valora las actividades financieras que prevalecen en la empresa y por ultimo, el control
financiero, el cual consiste en un estudio y apreciacion en conjunto de las etapas anteriores
con la finalidad de efectuar correcciones y nuevas propuestas que permitan cubrir con las
expectativas de la empresa.

Hace mucho tiempo la academia se preocupa del tema, porque ha existido la
problematica de establecer una dptima estructura financiera para la empresa, ocasionando
una variedad de teorias con grandes exponentes, como Modigliani y Miller (1958), quienes
se enfocaban a decisiones de financiacion de mercados perfectos mediante la evaluacién de
la deuda con respecto al costo de capital y la generacién de valor en la empresa, obviamente
esta aportacion no tuvo una gran relevancia porque el mercado es inestable, al observar este
problema Modigliani y Miller (1963) con un nuevo enfoque basado en los mercados
imperfectos y la estructura de capital establecen la teoria del Trade off o equilibrio estatico.
Posteriormente, comenzaron varios autores a desarrollar nuevas teorias que de igual manera
figuraban de una u otra deficiencia, por ejemplo, no contaban al impuesto como un beneficio
tributario (Logreira & Paredes, 2017).

Sin embargo, una de las teorias que se apega a las actuales decisiones financieras es
la Teoria de Pecking Order o también denominada teoria de jerarquia financiera, la cual
gan6 mas popularidad con la aportacion de Myers & Majluf (1984), explicando que las
organizaciones adquieren financiamiento para sus inversiones por la autofinanciacion,
financiacion externa o terceros mediante la solicitud de préstamos en entidades bancarias a
través de la emision de acciones. Partiendo de la fundamentacion reconocida por la teoria
anterior se sustenta y apoya que las organizaciones disponen de informacion distinta con
respecto a la inversion y sus activos disponibles, costos y riesgos a los que deben incurrir al
financiarse, dicha teoria se denomino teoria de informacion asimétrica como base logica al

proceso de adquirir financiamiento (Logreira & Paredes, 2017).
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De acuerdo con Casanovas & Bertran (2013), también denominada la teoria del
resultado neto, representa la relacién existente entre la estructura financiera y el valor de la
empresa, de tal manera que se encuentra influenciado por los beneficios netos y nivel de
endeudamiento que posee la empresa. Destacdndose, que la estructura financiera es aquella
proporcion que reflejan las fuentes de financiamiento dentro de los activos de la empresa.

En consecuencia, uno de los principales recursos que se debe analizar al evaluar un
crédito, involucra los estados financieros porque reflejan la situacion financiera que la
empresa mantiene con el paso del tiempo cuando realiza operaciones comerciales, es decir
son la representacion cuantificable de un periodo determinado y permiten conocer las
fuentes de financiamiento que ha recurrido la empresa. En general, los estados financieros
describen las decisiones financieras adquiridas y ejecutadas sean estas, de financiacion,
inversion o riesgo (Morales, Morales, & Alcocer, 2014).

Segun Morales, et al., (2014) , el analisis financiero es aquella evaluacion de los
estados financieros que facilita conocer los indicadores méas representativos dentro de la
actividad de una empresa. Por ende, determinan tres areas de enfoque:

e Rentabilidad, como evaluacion de beneficios que se obtiene con la financiacion.

e Riesgo, que se relaciona con la capacidad de cubrir sus deudas, lo cual implica
conocer la liquidez y utilidades de la organizacion, ventas, costos y gastos.

e Utilizacién de fondos (flujo de efectivo), como andlisis y evaluacién de la
empresa en general para conocer las entradas y salidas de dinero, es decir conocer
qué proyectos nuevos se han implementado o estan por implementar y qué costos

generan.

Dentro de los posibles métodos internos que se dispone en el analisis financiero se
encuentran el vertical, que analiza un solo periodo y consta de un analisis en porcientos
integrales, razones simples y estandar; y el horizontal, donde se efectia un analisis
financiero con varios periodos mediante aumentos y disminuciones, tendencias y control
presupuestario. Por otra parte, los métodos externos conllevan un analisis de los factores o
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elementos del lugar donde la compafiia efectla y ejecuta sus actividades, en esta seccion se
destaca el andlisis factorial que incurre en un andlisis detallado de la incidencia de los
factores absorbidos en los resultados de la empresa.
e Meétodo de reduccion de los Estados Financieros a porcientos
Es uno de los métodos que méas se emplean en analisis, debido a la
simplicidad en su aplicacion y éste consiste en reducir a porcientos las
cantidades contenidas en los estados financieros. El proceso por seguir para
la reduccidn de los estados financieros a porcientos consiste en dividir cada
una de las partes del todo entre el mismo todo, y el cociente se multiplicara
por cien (Nufiez, 2016).
e Método de aumentos y disminuciones
A este método también se le conoce como el Método de Variaciones
y permite determinar diversas variaciones en los distintos conceptos
reflejados en los Estados Financieros.
e Maétodo de razones
Se entiende la relacion que guarda una cantidad con otra, es decir se
efectlla una comparacion de dos cantidades para indicar cuantas veces una de
ellas contiene a la otra. Dicho método se divide en razones simples, aportando
con una cartera de razones de acuerdo con distintos factores, en este caso se
establecen razones (Nufiez, 2016):

e Por la naturaleza de las cifras:
a) Razones Estaticas. Cuando el numerador y el denominador
proceden del Balance.
b) Razones Dindmicas. Seran cuando el numerador y el denominador

provienen del estado de resultado integral.

22



c) Razones Estatico-Dinamicas. Seran cuando el numerador
proviene del Balance y el denominador proviene del estado de
resultado integral.

d) Razones Dinamicas-Estaticas. Cuando el numerador procede del
estado de resultado integral y el denominador proviene del
Balance.

o Por su significado o lectura:

e) Razones Financieras. Son aquellas que nos permiten analizar los
Estados Financieros y los resultados se miden en ddlares.

f) Razones de Rotacion. Nos permiten evaluar los movimientos
habidos en los distintos conceptos que integran los Estados
Financieros.

g) Razones Cronoldgicas.

o Por su aplicacion u objetivo:

h) Razones de Rentabilidad. Estas permiten analizar la cantidad de
dividendos obtenidos por la empresa.

i) Razones de Liquidez. Estas miden la capacidad de cubrir un pago
0 deuda con sus proveedores y acreedores.

J) Razonesde Actividad. Mide la eficiencia de las cuentas por cobrar
y pagar.

k) Razones de Solvencia y Endeudamiento. Mide la porcion de
Activos Financieros por deudas de terceros y de igual manera
mediran la manera de como cubrira intereses y pagos de
inmediato.

I) Razones de Productividad. Miden la eficiencia del proceso
productivo, de la contribucion marginal, asi como de los costos y
la capacidad de las instalaciones de la planta productiva.

m) Razones de Mercadotecnia. Miden la eficiencia del departamento

de mercadotecnia y el de publicidad de la empresa.
La evaluacién financiera también implica la revision, analisis y control de actuales y
futuras inversiones o proyectos. Por lo tanto, Vélez (1998) citado por Meza (2013) describe

gue una inversion es aquel recurso presente que a largo plazo permitira percibir beneficios
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no significa simplemente un desembolso de dinero sino una retribucién futura de intereses
y utilidades. Por ende, para una eficiente toma de decisiones se establece ciertos parametros
que el inversionista debe considerar:

e Una tasa de interés que le sirva como referencia para poder decidir si invierte o
no. Esta tasa de interés se conoce como tasa de oportunidad del inversionista, o
sea, aquella tasa maxima que podria obtener dentro de las diversas posibilidades
que se le presentan para invertir su dinero, y que refleja su costo de oportunidad.

e Técnicas o métodos de analisis que le permitan comprobar que con la inversion
que hace en el presente y los beneficios futuros, se va a ganar la tasa de interés
que él ha fijado como minima para hacer su inversion y le quede algo adicional

para que aumente su riqueza.

Dentro de los métodos que permiten una valuacion de inversiones 0 proyectos se
encuentra el valor actual neto (VAN), el cual consiste en una cantidad monetaria que resulta
de comparar el valor actual de los ingresos con el valor presente de los egresos. En si, el
valor actual neto es la diferencia de los ingresos y los egresos de la misma fecha (Meza,
2013).

Ademas, para que un proyecto sea considerado viable mediante el método del valor
presente neto se plantea como criterio: si el valor actual neto es mayor a cero el proyecto es
viable y se acepta, si el valor actual neto es igual a cero su viabilidad sera indistinta ya que
depende del inversionista 0 empresa si acepta o no el proyecto mientras que si el valor actual
neto es menor a cero la decisidn definitiva sera rechazar el proyecto.

Por lo tanto, Meza (2013) concluye que el VAN:

e Esun método de facil aplicacion.
e Lainversiony los beneficios futuros (flujos netos de efectivo), se transforman en
dolares actuales, y asi se puede ver si los ingresos son mayores que los egresos.

e Considera el valor del dinero en el tiempo.
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e Senecesita conocer la tasa de descuento para poder evaluar los proyectos. Este es
el factor determinante en la aplicacion del método. Cualquier error en su

determinacion repercute en la decision de aceptar o rechazar un proyecto.

La tasa interna de retorno conocida como TIR, es aquella tasa de interés maxima que
un inversionista esta dispuesto a solicitar en un préstamo para la financiacion total de la
inversion y que mediante los beneficios adquiridos ir cubriendo la totalidad del préstamo e
intereses sin recurrir a pérdidas. La TIR es la tasa de interés que rinden los dineros que adn
permanecen invertidos en un proyecto y no sobre la inversion inicial (Meza, 2013).

Por otra parte, se considera que la TIR representa el rendimiento o costo sobre la
inversion inicial. La TIR es la tasa de interés pagada sobre los saldos de dinero tomado en
préstamo o la tasa de rendimiento ganada sobre el saldo no recuperado de la inversion (Meza,
2013).

Criterios para aceptar o rechazar un proyecto usando la TIR

o Cuando se utiliza el método de la TIR para evaluar proyectos de
inversion, los criterios de aceptacion o rechazo de un proyecto, son los
siguientes:

o Cuando la TIR es mayor que la tasa de oportunidad, el proyecto se debe
aceptar. El inversionista obtiene un rendimiento mayor del exigido; el
inversionista gana mas de lo que queria ganar.

o Cuando laTIR esigual a la tasa de oportunidad, es indiferente emprender
0 no el proyecto de inversion.

o Cuando la TIR es menor que la tasa de oportunidad, el proyecto se debe
rechazar. El inversionista gana menos de lo que queria ganar (Meza,
2013).

DESARROLLO

La evaluacion financiera de las pymes proviene de una serie de técnicas y
herramientas. Por lo tanto, para un mayor control estadistico de la participacién de las pymes

dentro del pais, la Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros se acoge a la
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normativa de clasificacién de empresas por tamafio emitida por la CAN en su resolucion
1260, donde detalla los requisitos o parametros relacionados al volumen de ventas, volumen
de sus activos o numero de empleados, los mismos que debera cumplir una entidad para ser

considerada una pyme (Camara de Comercio de Quito, 2017).

Tabla 5

Clasificacion de empresas por tamafio
Tamafio N.- de empleados Monto de Activos Ventas Brutas Anuales
Microempresa 1-9 Hasta $100.000 <$100.000
Pequefia 10-49 $100.001 - $750.000 $100.001 — $1°000.000
Mediana 50-199 $750.001 - $3.999.999 $1°000.001 -$5°000.000
Grande >200 > $4.000.000 > $5°000.000

Fuente: Camara de Comercio de Quito (2017).

Como se puede observar en la tabla anterior, se detalla los parametros que se toman
en cuenta para ser considerado una pyme Y evitar la exclusion o inclusion de empresas que
no quieran cumplir en materia de impuesto.

Ante los parametros descritos, se procede a analizar las pymes del sector comercio
que bajo disposicion de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros las denomina

seccion G de acuerdo con la Clasificacion Internacional Industrial Unificada (CIIU).

Ingreso

La actividad econ6mica que conservan las pymes en el Ecuador puede ser visualizada
a través de las herramientas tecnoldgicas facilitadas por el INEC, donde se recopila
informacion proporcionada por dos entidades publicas, el Servicio de Rentas Internas e
Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social. De tal manera, que permita al interesado conocer
las Gltimas estadisticas con relacion a las unidades econémicas segun su tipo de actividad,
nivel de empleo generado y nivel de ventas.

Sin embargo, el INEC (2018) para presentar informacion estadistica detallada se basa
en dos parametros (volumen de ventas anuales y nimero de empleados) que clasifican las
empresas por tamafio y, a su vez, presenta un cambio en la mediana empresa desglosandose

en tipo A y B, como se refleja a continuacion:

26



Tabla 6
Clasificacion de empresas por tamafio segun INEC

Tamafio No. de empleados Ventas Brutas Anuales
Microempresa 1-9 <$100.000
Pequefia 10-49 $100.001 — $1°000.000
Mediana A 50-99 $1°000.001 - $2°000.000
Mediana B 100 - 199 $2°000.001 - $5°000.000
Grande >200 > $5°000.001

Fuente: INEC (2018)

Como se puede observar en la tabla anterior, con base a la informacidn detallada en
el directorio de empresas del INEC se identificd el nivel de ingresos por ventas que las
pymes mantienen a nivel nacional, provincial y por zonas de planificacién, ésta ultima
clasificacion contiene las ciudades mas representativas en relacion con su alta contribucion
con la economia ecuatoriana.

Por lo tanto, las pymes del sector comercio en el Ecuador durante el periodo 2013-

2017 presentan las siguientes ventas anuales:

Tabla 7

Ventas totales de las pymes a nivel nacional — sector Comercio

Tamafio 2013 2014 2015 2016 2017
Pequefia $7.528.444.310 $7.807.168.020  $7.769.371.935  $7.132.903.927  $7.064.436.362
Mediana B $7.104.008.849 $7.484.924.533  $7.149.085.713  $6.471.037.774  $6.078.266.700
Mediana A $4.429.863.119 $4.687.160.608  $4.604.358.853  $4.127.116.847  $4.422.884.630
Total $19.062.316.278  $20.069.262.161  $19.522.816.501  $17.731.058.548  $17.565.587.692

Fuente: INEC (2018)

Como se puede observar en tabla anterior, se visualiza las ventas anuales de todas,
destacandose en primer lugar las pequefias empresas con un alto nivel de ingresos mas de
USD 7.5 mil millones de dolares a pesar de que los dos Gltimos afios de analisis reflejaron
una reduccién minima de sus ingresos. Seguido de las empresas medianas con un nimero
de empleados entre 100-199 que durante los tres primeros afios de estudio tuvo ingresos
mayores de USD 7 mil millones de délares mientras que en los afios 2016 y 2017 aportaron

con ingresos de USD 6 a USD 6.4 mil millones de ddlares. Por otra parte, las empresas
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medianas de tipo A tuvieron menos aportacion con un aproximado de USD 4 a USD 4.6 mil

millones.

Tabla 8

Ventas totales de las pymes en la provincia del Guayas — sector Comercio

Tamafio 2013 2014 2015 2016 2017
Mediana B~ $1.943.813.732  $2.067.587.386  $2.049.681.855  $1.836.232.860  $1.964.587.627
Pequefia ~ $1.811.548.753  $1.897.270.748  $1.911.324.102  $1.779.244.880  $1.744.683.330
Mediana A $1.210.884.564  $1279.078.827  $1.257.114.497  $1.140.637.585  $1.160.277.291
Total $4.966.247.049  $5.243.936.961  $5.218.120.454  $4.756.115.325  $4.869.548.248

Fuente: INEC (2018)

Como se puede observar en la tabla anterior, se visualiza las ventas anuales de las

pymes sector comercio de la provincia del Guayas, destacando en primer lugar a las

empresas medianas tipo B con un ingreso de 1,9 mil millones de ddlares, pese a que en el

2016 redujo en un 6% en referencia al afio 2013, las ventas para el 2017 comenzaron a

recuperarse.
Tabla 9

Ventas totales de las pymes en la provincia de Pichincha — sector Comercio

Tamafio 2013 2014 2015 2016 2017
Mediana B $2.313.713.783  $2.316.517.356  $2.161.825563  $1.952.681.399  $2.054.774.215
Pequefia $2.165.096.577  $2.229.452.149  $2.195.190.522  $1.989.883.318  $1.945.999.025
Mediana A $1.319.627.445  $1412.070.982  $1.330.748464  $1.205.105.458  $1.257.818.896
Total $5.798.437.805 $5.958.040.487  $5.687.764.549  $5.147.670.175  $5.258.592.136

Fuente: INEC (2018)

Como se puede observar en la tabla anterior, ahora se visualiza las ventas anuales de

las pymes sector comercio de la provincia de Pichincha, de igual forma las empresas

medianas de tipo B, son las generadoras de mas ingresos por ventas pese a que en el 2013

fue de 2.3 mil millones de délares, en el 2017 solo recaudaron 2.0 mil millones de doélares,

es decir, el ingreso total por ventas se redujo en un 11%.
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No obstante, este tipo de empresa para el mismo afio generd un 8,9% de participacion

por ingresos de ventas de todas las empresas que conforman el sector servicio de la provincia

del Pichincha.

Tabla 10

Ventas totales de las pymes, Zona 8 — sector Comercio

2013 2015 2016 2017

Tamafio 2014
Mediana B $1.764.696.628  $1.847.247.918  $1.804.972.713  $1.635.859.937  $1.758.353.635
Pequefia  $1.600.982.922  $1.665.911.423  $1.670.200.321  $1.557.701.428  $1.511.651.461
Mediana A $1.057.555.672  $1.135.842.538  $1.108.170.061  $985.764.952 $1.013.804.196
Total $4.423.235.222  $4.649.001.879  $4.583.343.095  $4.179.326.317  $4.283.809.292

Fuente: INEC (2018)

Como se puede observar en la figura anterior, las ventas totales de las pymes del
sector comercio de la zona 8 (Guayaquil, Samborondén y Durén), las empresas medianas de
tipo B, tienen una mayor participacion y desde el 2013 se registro un total de 1.7 mil millones
de ddlares por ventas, sin embargo, para el 2017 las ventas totales fueron de 1.7 mil millones
de délares, reduciendo en un 0.4% de participacién es decir que por cada 10 empresas 4 han
disminuido sus ventas. No obstante, desde el 2013-2017 estas ventas totales han
representado el 9.2% de participacion de todas las empresas que integran la zonal 8 en

relacion con el sector servicio.

Tabla 11
Ventas totales de las pymes, Zona 9 — sector Comercio

) 2013 2015 2016 2017
Tamario 2014
Mediana B $2.192.775.241 $2.205.194.187 $2.052.601.973 $1.834.476.922 $1.915.093.407
Pequefia $1.980.931.303 $2.026.437.723 $2.010.772.197 $1.820.445.660 $1.782.838.864
Mediana A $1.221.754.902 $1.316.986.563 $1.223.046.198 $1.110.236.429 $1.156.092.677
Total $5.395.461.446 $5.548.618.473 $5.286.420.368 $4.765.159.011 $4.854.024.948
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Fuente: INEC (2018)

Como se puede observar en la figura anterior, se analizara las ventas totales de las
pymes del sector comercio de la zona 9 (Quito), de igual forma las empresas medianas tipo
B son las protagonistas de generar mayor ingreso al sector del comercio, pese a que en el
2013 estos ingresos eran mayores en referencia al afio 2017, es decir paso de 2.9 a 1.9 mil
millones de dolares que porcentualmente esto significa una reduccién de 7.3% de ingresos
por ventas totales. En relacion con todas las empresas que comprenden la zona 9, este tipo
de empresa en promedio representan desde el 2013-2017, un 9.9% de las ventas totales.

Luego de haber analizado, los ingresos que generan y las diferentes causas por las
cuales se evalla una pequefia y mediana empresa “Pymes del sector comercial” del Ecuador,
se presenta a continuacion, los estados financieros de una empresa perteneciente al sector

evaluado con valores que van del afio 2014 al 2018.

Ferreterias y Quimicos S.A. Ferrequimsa
Ferrequimsa es una empresa que comenzé en 1994 a dedicarse a la importacion y

comercializacion de articulos de ferreteria, accesorios para mobiliario, para la construccion,
entre otros.
Desde el punto de vista financiero se puede decir que Ferrequimsa es una mediana

empresa, con un capital suscrito de $400.000 y permitido de $800.000.

Tabla 12
Estado de situacion financiera de Ferrequimsa.

FERRETERIAS Y QUIMICOS S.A. FERREQUIMSA
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

ACTIVOS 2014 2015 2016 2017 2018

Activo Corriente

Efectivos y bancos 45,697.66 164,933.72 200,129.26 40,936.62 105,617.86
Cuentas por cobrar comerciales y

otras cuentas por cobrar 610,289.62 532,957.92 424,760.21 383,216.25 545,686.49
(-)  Provisiones de  Cuentas

Incobrables -10,825.72 -37,074.33 -33,150.64 -25,263.07 -25,263.07
Credito Tributario SRI 50,865.93 13,024.78 62,201.72 499.34 4,025.61
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Mercaderias en transito 382,872.48 222,118.01 117,632.77 163,022.59 115,243.10
Inventarios 772,619.31 1,053,221.59 1,051,742.00 963,035.63 883,330.17
Otros activos corrientes 9,773.69 4,176.39 9,931.11 55,282.19 15,010.46
Total de activos corrientes 186129297 195335808 183324643  1580,72955  1,643,650.62
Activos no corrientes:
Propiedades, planta y equipos 383,287.90 321,992.68 328,386.40 428,477.81 416,677.89
Otros activos 5,266.10 3,397.79 274597 4,865.68 5,358.01
Total de activos no corrientes 388,554.00 325,390.47 331,132.37 433,343.49 422,035.90
TOTAL DE ACTIVOS 224984697 227874855  2,16437880  2,014073.04  2,065,686.52
PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos Corrientes:
Cuentas por pagar comerciales y otras
cuentas por pagar 220,685.28 106,252.18 33,236.23 70,101.66 87,586.55
Obligaciones bancarias 66,284.94 46,979.05 4,313.66 14,062.99 81,353.28
Pasivos por impuestos corrientes 52,524.03 33,398.96 23,783.43 2,270.68 0.00
Obligaciones acumuladas 38,558.18 41,792.23 30,416.55 26,193.78 26,593.87
Total de pasivos corrientes 378,052.43 228,422.42 91,749.87 112,629.11 195,533.70
Pasivos no corrientes:
Pasivo por impuesto a la renta diferido 27,687.00 21,800.55 24,904.55 15,360.55 17,543.55
Jubilacién patronal y desahucio 41,180.00 55,175.00 64,901.00 68,205.81 73,533.81
Otras cuentas por pagar 0.00 15,607.78 0.00 0.00 0.00
Total de pasivos no corrientes 68,867.00 92,583.33 89,805.55 83,566.36 91,077.36
Total de pasivo 446,919.43 321,005.75 181,555.42 196,195.47 286,611.06
Patrimonio:
Capital Social 400,000.00 400,000.00 400,000.00 400,000.00 400,000.00
Aporte de socios para futura
capitalizacion 169,320.70 169,320.70 169,320.70 0.00 0.00
Reserva legal 50,000.00 66,392.39 81,873.92 82,711.51 83,523.31
Reserva facultativa 22,092.00 22,092.24 22,092.24 22,092.24 22,092.24
Otras Reservas 84,493.44 84,493.44 84,493.44 84,493.44 84,493.44
Utilidades retenidas 821,338.00 968,869.46 1,124,907.87 1,128,703.05 1,078,925.22
Superdvit por revaluaciones
propiedad, planta y equipo 91,759.55 91,759.31 91,759.31 91,759.31 100,061.31
Utilidad del ejercicio 163,923.85 154,815.26 8,375.90 8,118.02 9,979.94
Total de patrimonio 1,802,927.54 1,957,742.80 1,982,823.38 1,817,877.57 1,779,075.46
TOTAL DE PASIVO Y
PATRIMONIO 2,249,846.97 2,278,748.55 2,164,378.80 2,014,073.04 2,065,686.52
Tabla 13
Estado de situacion financiera (en porcentaje) de la empresa Ferrequimsa
FERRETERIAS Y QUIMICOS S.A. FERREQUIMSA
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA (EN PORCENTAJE)

2014 2015 2016 2017 2018
ACTIVOS
Activo Corriente
Efectivos y bancos 2.03% 7.24% 9.25% 2.03% 5.11%
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 27.13% 23.39% 19.63% 19.03% 26.42%
(-) Provisiones de Cuentas Incobrables -0.48% -1.63% -1.53% -1.25% -1.22%
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Crédito Tributario SRI 2.26% 0.57% 2.87T% 0.02% 0.19%

Mercaderias en transito 17.02% 9.75% 5.43% 8.09% 5.58%
Inventarios 34.34% 46.22% 48.59% 47.82% 42.76%
Otros activos corrientes 0.43% 0.18% 0.46% 2.74% 0.73%
Total de activos corrientes 82.73% 85.72% 84.70% 78.48% 79.57%
Activos no corrientes: 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Propiedades, planta y equipos 17.04% 14.13% 15.17% 21.27% 20.17%
Otros activos 0.23% 0.15% 0.13% 0.24% 0.26%
Total de activos no corrientes 17.27% 14.28% 15.30% 21.52% 20.43%
TOTAL DE ACTIVOS 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos Corrientes:
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 49.38% 33.10% 18.31% 35.73% 30.56%

Obligaciones bancarias 14.83% 14.63% 2.38% 7.17% 28.38%
Pasivos por impuestos corrientes 11.75% 10.40% 13.10% 1.16% 0.00%
Obligaciones acumuladas 8.63% 13.02% 16.75% 13.35% 9.28%
Total de pasivos corrientes 84.59% 71.16% 50.54% 57.41% 68.22%
Pasivos no corrientes: 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Pasivo por impuesto a la renta diferido 6.20% 6.79% 13.72% 7.83% 6.12%
Jubilacién patronal y desahucio 9.21% 17.19% 35.75% 34.76% 25.66%
Otras cuentas por pagar 0.00% 4.86% 0.00% 0.00% 0.00%
Total de pasivos no corrientes 15.41% 28.84% 49.46% 42.59% 31.78%
TOTAL DE PASIVOS 100.00%  100.00%  100.00%  100.00%  100.00%
Patrimonio:

Capital Social 22.19% 20.43% 20.17% 22.00% 22.48%
Aporte de socios para futura capitalizacion 9.39% 8.65% 8.54% 0.00% 0.00%
Reserva legal 2.77% 3.39% 4.13% 4.55% 4.69%
Reserva facultativa 1.23% 1.13% 1.11% 1.22% 1.24%
Otras Reservas 4.69% 4.32% 4.26% 4.65% 4.75%
Utilidades retenidas 45.56% 49.49% 56.73% 62.09% 60.65%
Superavit por revaluaciones propiedad, planta y equipo 5.09% 4.69% 4.63% 5.05% 5.62%
Utilidad del ejercicio 9.09% 7.91% 0.42% 0.45% 0.56%
TOTAL DE PATRIMONIO 100.00%  100.00%  100.00%  100.00%  100.00%

Tabla 14

Analisis horizontal (variacion porcentual) del Estado de Situacién Financiera de
Ferrequimsa

FERRETERIAS Y QUIMICOS S.A. FERREQUIMSA
ANALISIS HORIZONTAL (VARIACION PORCENTUAL)

2014-2015 2015-2016 2016-2017 2017-2018

ACTIVOS
Activo Corriente
Efectivos y bancos 260.92% 21.34% -79.54% 158.00%
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Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 12.67% -20.30% -9.78% 42.40%
(-) Provisiones de Cuentas Incobrables 242 47% -10.58% -23.79% 0.00%
Crédito Tributario SRI -74.39% 377.56% -99.20% 706.19%
Mercaderias en transito -41.99% -47.04% 38.59% -29.31%
Inventarios 36.32% -0.14% -8.43% -8.28%
Otros activos corrientes 57.271% 137.79% 456.66% -72.85%
Total de activos corrientes 4.95% -6.15% -13.77% 3.98%
Activos no corrientes:
Propiedades, planta y equipos -15.99% 1.99% 30.48% -2.75%
Otros activos -35.48% -19.18% 77.19% 10.12%
Total de activos no corrientes -16.26% 1.76% 30.87% -2.61%
TOTAL DE ACTIVOS 1.28% -5.02% -6.94% 2.56%
PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos Corrientes:
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 51.85% 68.72% 110.92% 24.94%
Obligaciones bancarias -29.13% -90.82% 226.01% 478.49%
Pasivos por impuestos corrientes -36.41% -28.79% -90.45% -100.00%
Obligaciones acumuladas 8.39% -27.22% -13.88% 1.53%
Total de pasivos corrientes -39.58% -59.83% 22.76% 73.61%
Pasivos no corrientes:
Pasivo por impuesto a la renta diferido -21.26% 14.24% -38.32% 14.21%
Jubilacion patronal y desahucio 33.98% 17.63% 5.09% 7.81%
Otras cuentas por pagar 0.00% -100.00% 0.00% 0.00%
Total de pasivos no corrientes 34.44% -3.00% -6.95% 8.99%
TOTAL DE PASIVO -28.17% -43.44% 8.06% 46.08%
Patrimonio:
Capital Social 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Aporte de socios para futura capitalizacion 0.00% 0.00% -100.00% 0.00%
Reserva legal 32.78% 23.32% 1.02% 0.98%
Reserva facultativa 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Otras Reservas 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Utilidades retenidas 17.96% 16.11% 0.34% -4.41%
Superdvit por revaluaciones de propiedad, planta y equipo 0.00% 0.00% 0.00% 9.05%
Utilidad del ejercicio -5.56% -94.59% -3.08% 22.94%
TOTAL DE PATRIMONIO 8.59% 1.28% -8.32% 22.13%
TOTAL DE PASIVO Y PATRIMONIO 1.28% 5.02% -6.94% 256%
Tabla 15
Estado de resultado integral de la empresa Ferrequimsa
FERRETERIAS Y QUIMICOS S.A. FERREQUIMSA
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
2014 2015 2016 2017 2018
Ingresos:
Venta de bienes 2,198,746.81 2,165,734.04 1,681,012.28 1,471,385.20 1,464,985.81
Total de Ingresos 2,198,746.81 2,165,734.04 1,681,012.28 1,471,385.20 1,464,985.81
Costo de ventas 1,276,262.59 1,229,557.59 935,712.23 853,993.29 791,101.32
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Utilidad bruta en ventas 922,484.22 936,176.45 745,300.05 617,391.91 673,884.49
Gastos de administracion y ventas 667,839.66 688,310.02 707,465.54 583,215.06 644,809.92

Participacion de trabajadores 38,196.68 37,179.96 5,675.18 5,126.53 4,631.11

Utilidad gravable 216,447.88 210,686.47 32,159.33 29,050.32 24,443.46

(-) Gasto por impuesto a la renta: 52,524.03 55,871.21 23,783.43 20,932.30 14,463.52

Utilidad neta del ejercicio 163,923.85 154,815.26 8,375.90 8,118.02 9,979.94
Tabla 16

Estado de resultado integral (en porcentaje) de la empresa Ferrequimsa
FERRETERIAS Y QUIMICOS S.A. FERREQUIMSA
ESTADO DE RESULTADO (EN PORCENTAJE)

2014 2015 2016 2017 2018

Ingresos:
Venta de bienes 100.00%  100.00%  100.00%  100.00%  100.00%
Total de Ingresos 100.00%  100.00%  100.00%  100.00%  100.00%
Costo de ventas 58.05% 56.77% 55.66% 58.04% 54.00%
Utilidad bruta en ventas 41.95% 43.23% 44.34% 41.96% 46.00%
Gastos de administracion y ventas 30.37% 31.78% 42.09% 39.64% 44.01%
Participacion de trabajadores 1.74% 1.72% 0.34% 0.35% 0.32%
Utilidad gravable 9.84% 9.73% 1.91% 1.97% 1.67%
(-) Gasto por impuesto a la renta: 2.39% 2.58% 1.41% 1.42% 0.99%
Utilidad neta del ejercicio 7.46% 7.15% 0.50% 0.55% 0.68%

Tabla 17

Estado de resultado integral (variacion porcentual) de la empresa Ferrequimsa
FERRETERIAS Y QUIMICOS S.A. FERREQUIMSA
ANALISIS HORIZONTAL (VARIACION PORCENTUAL)

PERIODOS 2014-2015 2015-2016 2016-2017 2017-2018

Ingresos:

Venta de bienes -1.50% -22.38% -12.47% -0.43%
Total de Ingresos -1.50% -22.38% -12.47% -0.43%
Costo de ventas -3.66% -23.90% -8.73% -7.36%
Utilidad bruta en ventas 1.48% -20.39% -17.16% 9.15%
Gastos de administracion y ventas 3.07% 2.78% -17.56% 10.56%
Participacion de trabajadores -2.66% -84.74% -9.67% -9.66%
Utilidad gravable -2.66% -84.74% -9.67% -15.86%
(-) Gasto por impuesto a la renta: 6.37% -57.43% -11.99% -30.90%
Utilidad neta del ejercicio -5.56% -94.59% -3.08% 22.94%

Analisis de resultado integral y situacion financiera de Ferrequimsa.

El resultado integral de una empresa es la representacion de los ingresos y gastos,
dando a entender el indice de su éxito, esto dadas sus ganancias por arriba de sus gastos. La
situacion financiera, por otro lado, es un diagndstico que se basa en varias variables, las

cuales permiten analizar el desempefio con el fin de tomar decisiones acertadas.
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En cuanto a las utilidades, en el afio 2014 la empresa tuvo ingresos por $2.198.746,81
con una utilidad neta de $163.923,85; en el afio 2015 tuvo ingresos por $2.165.734,04 con
una utilidad neta de $154.815,26; en el afio 2016 tuvo ingresos por $1.681.012,28 con
utilidades netas por $8.375,90, a partir de este afio la empresa comienza a tener un descenso
dramaético en sus utilidades.

Para el afio 2017 la empresa tuvo ingresos por $1.471.385,20 y una utilidad neta por
$8.118,02; sin embargo, para el afio 2018 Ferrequimsa tuvo ingresos por $1.464.985,81 y
utilidades netas por $9.979,94, lo cual es un cambio significativo en comparacion a afios
anteriores, dandole un poco respiro a su situacion.

En cuanto a los pasivos, en el afio 2014 estos se llegaban a $446.919,43; en el afio
2015 fueron de $321.005,75; en el 2016 de $181.555,42; para el 2017 de $196.195,47 y
finalmente en el 2018 $286.611,06. Los pasivos para el 2018 reflejan la necesidad de la
empresa por aumentar un poco sus actividades.

Uno de los datos mas relevantes del ejercicio corresponde a los gastos de
administracion y ventas, el cual desde el afio 2014 se establecid en los $667.839,66; en el
2015 fue de $688.310,02; aumentado considerablemente en el 2016 cuando fue de
$707.465,54; disminuyendo para el 2017 cuando fue de $583.215,06 y finalmente en el 2018
fue de $644.809,92.

En el afio 2014 los costos de ventas estuvieron en $1.276.262,59 valor que fue
disminuyendo hasta el 2018 en donde se estableci6 en $791.101,32, cifras que se reflejan en
las utilidades, lo que sugiere que la empresa opto por disminuir los costos para poder tener
mejores ingresos.

Los gastos administrativos y de ventas de Ferrequimsa son elevados, teniendo su
unico valor bajo en el 2017, en comparacion en el afio 2016 fue el valor mas alto, es situacion

se ve claramente reflejada en las utilidades anuales de la empresa. Cabe resaltar que los

35



cambios en los valores del afio 2016 se derivan del contexto de un desastre natural que

golpeo al pais en abril de ese afio, dejando rezagada a la economia.

Las utilidades retenidas de la empresa corresponden a aquellos activos que no se

reparten entre los socios y permanecen guardadas en la misma. Para el afio 2014 Ferrequimsa

contaba con utilidades retenidas por $821.338,00; para el 2015 fueron de $968.869,46; en el

2016 fueron de $1.124.907,87; en el 2017 fueron de 1.128.703,05 y finalmente en el 2018

bajaron para ser de $1.078.925,22.

Andlisis segun el PIB

Tabla 18
PIB enfoque del gasto en miles de dolares del afio 2007.
Variable 2014 2015 2016 2017 (p*) 2018 (p*)
Gasto de Consumo Final de los
Hogares 42,402,284 42,432,382 41,456,566 42,996,353 43,878,388
+ Gasto de Consumo Final del
Gobierno General 10,252,323 10,471,797 10,453,897 10,790,007 11,167,188
+ Gasto de Consumo Final de las
ISFLSH ** 686,557 616,864 555,000 581,202 608,654
+ Formacion Bruta de Capital Fijo
18,626,338 17,465,280 15,917,104 16,762,299 17,093,007
+ Variacién de Existencias
471,189 123,063 568,186 387,979 348,240
+ Exportaciones
19,342,036 19,218,768 19,491,882 19,631,647 19,858,209
- Importaciones
21,675,365 19,907,351 17,992,197 20,193,796 21,083,169
=PRODUCTO INTERNO BRUTO
70,105,362 70,174,677 69,314,066 70,955,691 71,870,517

Nota: * p: provisional, ** ISFLSH: Instituciones Sin Fines de Lucro que sirven a los

hogares
Fuente: (BCE, 2017)
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Crecimiento del PIB.

Crecimiento del PIB

Afos 2014-2015 2015-2016 2016-2017 2017-2018
% crecimiento 0.10% -1.23% 2.37% 1.29%

Crecimiento del PIB Ecuador (2014-2018)

3.00%
2.50%
2.00%
1.50%
1.00%
0.50%
0.00%
-0.50%
-1.00%
-1.50%

Figura 3. Representacion grafica del crecimiento del PI1B de Ecuador.
Fuente: (BCE, 2017)

Crecimiento Ventas

Afos 2014-2015 2015-2016 2016-2017 2017-2018
% crecimiento -1.50% -22.38% -12.47% -0.43%

Crecimiento de Ventas (2014-2018)

0.00%
-5.00%
-10.00%
-15.00%
-20.00%

-25.00%

Figura 4. Representacién grafica del crecimiento de ventas en Ecuador.
Fuente: (BCE, 2017)
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Analisis segun ventas, utilidad bruta, administracion y otros.

Se pueden analizar diferentes indicadores de esta empresa con el fin de interpretar
sus actividades econémicas durante un periodo que abarca desde el afio 2014 hasta el 2018,
es decir cuatro afios. Para eso se deben estudiar las ventas, la utilidad bruta, administracion
y ventas, utilidad neta y utilidad neta en porcentaje de ventas.

En cuanto a las ventas, se puede observar un descenso a partir del afio 2015,
partiendo en alrededor de los 2 millones de ddlares hasta menos de 1 millon y medio para el
afio 2018. La utilidad bruta también vio un descenso a partir del afio 2015, llegando a bordear
los 600.00$ ddlares hasta el 2017 y comenzando a crecer en el 2018.

Los gastos de administracion y ventas se mantuvieron estables entre los afios 2014 y
2015; sin embargo, ven una caida a partir del afio 2016, continuando en el 2017 y
estabilizandose para el 2018. La utilidad neta ve un descenso a partir del afio 2015, el cual
se mantuvo decreciendo desde 2016 (afio del terremoto de Manabi) y manteniéndose desde
el 2017 hasta el 2018.

La utilidad neta en ventas tiene sus porcentajes mas altos en los afios 2014 y 2015
con 7,46% y 7,15% respectivamente; en los afios posteriores, en el 2016 tendria un
porcentaje de 0,50%, en el 2017 de 0,55% y en el 2018 de 0,68%. Estos datos indican que
en términos generales Ferrequimsa ha logrado mantenerse en el mercado a pesar de ver su

rentabilidad amenazada por diversos factores.
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Ventas FERREQUIMSA (2014-2018)
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Figura 5. Representacion gréafica de las ventas de Ferrequimsa del 2014 al 2018.

Utilidad bruta (2014-2018)
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Figura 6. Representacion gréafica de la Utilidad bruta de Ferrequimsa del 2014 al 2018.
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Gastos de administracion y ventas (2014-2018)
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Figura 7. Representacion grafica de Gastos administrativos y ventas de Ferrequimsa del
2014 al 2018.
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Figura 8. Representacion grafica de la Utilidad neta de Ferrequimsa del 2014 al 2018.
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Utilidad neta (% de las Ventas)
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Figura 9. Representacion gréfica de la Utilidad neta porcentual de ventas de Ferrequimsa

del 2014 al 2018.

Anélisis de indicadores financieros de Ferrequimsa.

Tabla 19
Indicadores financieros de Ferrequimsa

FERRETERIAS Y QUIMICOS S.A. FERREQUIMSA
INDICADORES FINANCIEROS

2014 2015 2016 2017 2018
INDICADORES DE LIQUIDEZ
Prueba Circulante 492 8.55 19.98 14.03 8.41
Prueba Acida 2.88 3.94 8.52 5.48 3.89
Capital Neto de Trabajo 1,483,240.54  1,724,935.66 1,741,496.56  1,468,100.44 1,448,116.92
INDICADORES DE
ENDEUDAMIENTO
Indice de endeudamiento del 19.86% 14.09% 8.39% 9.74% 13.87%
Activo Total
INDICADORES DE
RENTABILIDAD
Rentabilidad Bruta sobre Ventas 41.95% 43.23% 44.34% 41.96% 46.00%
Rentabilidad Neta sobre Ventas 7.46% 7.15% 0.50% 0.55% 0.68%
Retorno sobre el Activo (ROA) 7.29% 6.79% 0.39% 0.40% 0.48%
Retorno sobre el Patrimonio (ROE) 9.09% 7.91% 0.42% 0.45% 0.56%
INDICADORES DE
ACTIVIDAD
Rotacion de Inventarios (dias) 221.0 312.7 410.3 411.6 407.6
Rotacion del Activo total 0.98 0.95 0.78 0.73 0.71
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Indicadores de liquidez

En la prueba &cida, la cual sirve para marcar indicadores de la capacidad para
cancelar sus deudas, la empresa report6 en el 2014 un porcentaje del 2,88%; en el 2015 el
3,94%; en el 2016 el 8,52%; en 2017 el 5,48% y finalmente en el 2018 el 3,98%.

El capital neto de trabajo, el cual indica los recursos con los que cuenta la empresa
para seguir trabajando una vez canceladas sus deudas, en el 2014 fueron de $1.483.240,54;
para el 2015 fueron de $1.724.935,66; para el 2016 fueron de $1.741.496,56; en el 2016 fue
de $1.468.100,44; finalmente en el 2018 fue de $1.448.116,92.

Se puede decir que la empresa tiene suficiente liquidez para hacerle frente las deudas
que se presenten en el futuro; ademas, en una situacion hipotética en la que Ferrequimsa
tenga que frenar sus actividades por causas ajenas a problemas econémicos, esta podria

mantenerse inactiva sin repercusiones por un cierto periodo de tiempo.

Indicadores de endeudamiento

El indice de endeudamiento activo total, el cual indica que tan comprometido esta el
patrimonio de la empresa con respecto a sus acreedores, marca para el 2014 un 19,86%; para
el 2015 un 14,09%,; para el 2016 marco6 un 8,39%; en el 2017 fue de 9,74%; finalmente en
el 2018 marco un porcentaje del 13,87%.

Esto indica que la empresa no se encuentra ni demasiado ni muy poco endeudada, es
decir, se mantiene en un margen normal y aceptable de endeudamiento; que tenga deudas es
una sefial de deseos de emprendimiento y desarrollo; sin embargo, dados los indices de
liquidez también podria suponer una falta de iniciativa por la toma de riesgos y el

crecimiento.
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Indicadores de rentabilidad

La rentabilidad bruta sobre ventas, la cual indica la diferencia entre los ingresos y
los gastos que conllevan las actividades de la empresa, en el 2017 reflejaron un 41,95%; en
el 2015 un 43,23%,; para el 2016 fue de 44,34%; en el 2017 de 41,96%; finalmente en el
2018 fue de 46,00%.

En cuanto a la rentabilidad neta sobre ventas, la cual corresponde a un incide total
de cada dolar invertido, en el 2014 arrojo un porcentaje de 7,46%; en el 2015 un 7,15%; en
el 2016 fue de 0,50%; en el 2017 fue de 0,55%; finalmente en el 2018 fue del 0,68%.

Estos indicadores, en especial, sugeririan que la empresa no esté siendo totalmente
rentable; puede que, como lo indica la situacion financiera, haya podido mantener sus
ingresos de buena forma durante 4 afos; sin embargo, debido a los gastos, la empresa
simplemente se mantiene para pagar sus deudas casi sin recibir nada a cambio por las

inversiones realizadas.

Indicadores de actividad

El anélisis ROE tiene valores positivos para el afio 2014 con 9,09%; sin embargo,
este valor ha ido en descenso, en el afio 2015 fue de 7,91%; en el 2016 de 0,42%; en el 2017
de 0,45% finalmente en 2018 fue de 0,56%. Esto sugiere un panorama negativo para la
empresa al practicamente no estar sacandole provecho a las inversiones realizadas.

El anélisis ROA tiene valores de 7,29% en el 2014; de 6,79% en el 2015; de 0,39%
en el 2016; de 0,40% en el 2017 y finalmente en el 2018 de 0,48%. Esto sugiere un indice
demasiado bajo de rentabilidad con relacion a la inversion y actividades de la empresa.

La rotacion por dias de inventario se establece en el afio 2014 en 221,0; en el 2015
de 312,7; para el 2016 de 410,3; en el 2017 de 411,6 y finalmente en el 2018 de 407,6. Esto
indica que los valores del inventario son altos debido a que estos no se venden, lo que

significa que las ventas no son suficientes.
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La rotacion del activo total, el cual es un indicador que sirve para medir la eficiencia
con la que la empresa utiliza sus activos para generar ingresos, en el 2014 marc6 un 0,98%;
en el 2015 fue de 0,95%; en el 2016 de 0,78%; en el 2017 de 0,73%; finalmente en el 2018
fue de 0,71%, esto podria indicar que la empresa no esta siendo eficiente en la buena
utilizacion.

CONCLUSIONES

Con la investigacion de la herramienta y observando los resultados obtenidos,
ponderados con la informacidn bibliografica, se puede verificar que el uso de una estrategia
de control y seguimiento que, a su vez, proyecta las expectativas de un negocio, sobre todo
cuando se trata de alternativas para el financiamiento de las pymes, conllevan a un menor
coste (evitar rupturas o quiebras), mayor claridad y mejor comunicacion entre la empresa y
el mercado financiero. Siendo, ademas, un factor determinante en la toma de decisiones,
pues, actualmente los precios accesibles es lo que buscan todas las organizaciones para
lograr ser eficientes en el manejo de sus recursos financieros; “accesible” significa tanto
buen acceso como facilidad de ser alcanzado. La primera responsabilidad del director
financiero de la empresa es vender el resultado esperado; la calidad del producto y lo que
comunica determina el éxito de esa mision.

A lo largo del estudio se determiné el grado de desconfianza que existe al momento
de optar por un financiamiento en las instituciones bancarias, debido a que solo las empresas
que emiten obligaciones y titularizaciones saben comunicar la pertinencia de la informacion
y, ello sirve para que se encuentren clasificadas como grandes empresas.

Otra de las razones, por las cuales las instituciones financieras se les dificulta otorgar
financiamiento a las pymes es por la falta de capacitacion al personal, es decir, al no dominar
en su totalidad las partidas que afectan a las actividades que ejecutan a diario para el

incremento de sus ventas y optimizacién de recursos.
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Adicionalmente, se observé que las empresas cargan la informacion financiera
respectiva en el portal web, no obstante, la mayoria de ellas presentan informacion que no
es comprensible ante el lector, lo cual en la primera impresion es dificil ratificar que la
informacion presentada corresponda a la empresa, por otra parte, imposibilita al usuario
extraer alguna informacion o dato que le proporcione facilidad en la toma de decisiones.

El andlisis de la empresa Ferrequimsa sugiere que la situacion financiera de la
empresa ha ido en descenso desde el afio 2016, los costos de ventas han ido modificAndose
hasta llegar a valores bajos en el afio 2018, lo que sugiere que la empresa ha optado por
conseguir mercaderia a bajos costos para venderlas a precios elevados y con esto tener
ganancias. La empresa ha mantenido sus valores de utilidades netas, que ha variado segun
el afio; sin embargo, esto no se compensa pues la empresa tiene demasiados gastos en el area
de recursos humanos y administracion, que dan cifras negativas durante 5 afios.

La empresa se ha mantenido con valores de endeudamiento regulares, lo cual es
positivo; sin embargo, también puede sugerir poca incitativa para hacer que la empresa
crezca o acelere sus actividades. Las estrategias de compra y venta son acertadas, el modelo
de realizar compras baratas a los proveedores y sacar esos productos al mercado con precios
elevados puede resultar bastante bien si se ejecuta correctamente.

En general la empresa es demasiado liquida, tiene demasiado tiempo para sacar la
mercaderia, tiene un buen nivel de endeudamiento, en temas de retorno sobre los activos y
patrimonio estd mal al igual que todos los niveles de rentabilidad solo esta bien en
rentabilidad bruta, es una empresa que gasta demasiado y vive para pagar sus gastos, no han
llevado una estrategia adecuada en manejo de recursos. Es una empresa con una evolucion
negativa, que solo existe para pagar sus deudas y de algin modo ser capaz de solventar los

gastos de recursos humanos.
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