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Resumen

Las empresas industriales, en general, buscan innovarse dia a dia, con la finalidad de incrementar el
nivel competitividad y participacion en el mercado, tanto local o del exterior, para esto deben buscar la
mejora continua en los procesos ya existentes para aprovechar al maximo las materias primas. El
presente articulo cientifico tiene como objetivo elaborar un andlisis de la situacidn financiera de una
empresa atunera de la ciudad de Manta para una nueva linea de produccion en el periodo 2020 y
2021.La metodologia llevada a cabo dentro de la investigacion fue de enfoque mixto, de alcance
descriptivo y explicativo y de disefio no experimental. Se tom6é como muestra dos poblaciones a los
principales mandos medios de la compafiia y la revision de documentos de los estados financieros de
la empresa atunera empleando como principales técnicas la entrevista y la investigacion documental.
Los resultados obtenidos mediante la entrevista fueron de conocer los principales componentes de una
nueva linea de produccién y la incidencia en la empresa, ademas, con el analisis documental de los
estados financieros mediante los indicadores financieros obtener un diagndstico financiero de la
empresa atunera. Se concluye que, la empresa debe revisar indicadores financieros de manera
constante, politicas contables referente a cobros y pagos, efectuar una verdadera planificacion
tributaria y ademas de restructurar la deuda a largo plazo por aumento superiores a 3 puntos del
indicador de apalancamiento. Los principales directivos de la empresa deberan tomar rapidas acciones

antes de ejecutar la nueva linea de produccion.

Palabras Claves: analisis financiero, indicadores financieros, proceso productivo, industria atunera,

mejora continua.
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Abstract

Industrial companies, in general, seek to innovate day by day, in order to increase their competitiveness
and participation in the market, both locally and abroad, for this they must seek continuous improvement
in their existing processes to make the most of the materials cousins. The objective of this scientific
article is to prepare an analysis of the financial situation of a tuna company in the city of Manta for a
new production line in the period 2020 and 2021. The methodology carried out within the investigation
was a mixed approach, descriptive and explanatory scope and non-experimental design. Two
populations were taken as a sample of the main middle managers of the company and the review of
documents of the financial statements of the tuna company using the interview and documentary
research as the main techniques. The results obtained through the interview were to know the main
components of a new production line and its impact on the company, in addition, with the documentary
analysis of the financial statements through financial indicators, obtain a financial diagnosis of the tuna
company. It is concluded that the company must constantly review financial indicators, accounting
policies regarding collections and payments, carry out a true tax planning and, in addition, restructure
the long-term debt due to an increase of more than 3 points in the leverage indicator. The main directors

of the company must make quick decisions before executing the new production line.

Key words: financial analysis, financial indicators, productive process, tuna industry, continuous

improvement.
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Introduccioén

Las industrias del procesamiento de atin son de vital importancia dentro de la cadena alimenticia para
la poblacion a nivel mundial, el atin posee grasa saludable conocido como omega-3, lo cual, ayuda a
la disminucién del colesterol y triglicéridos en la sangre, por este motivo, es recomendable la
integracion de dichos alimentos dentro de la planificacion alimenticia de los seres humanos. En el
Ecuador, las industrias y procesadoras atuneras representan el 7.8% de ingresos econdmicos con
respecto a las exportaciones no petroleras durante el 2021, equivalente a $1.263MM (Banco Central,
2021). Los mercados locales y del exterior son cada vez mas exigentes en cuanto al portafolio de
productos que pueda presentar una empresa manufacturera, y es que, las industrias atuneras deben
poseer una gran variedad de productos, desde el envase tradicional en latas hasta presentaciones en
bolsas plasticas, vidrios con especias y en diferentes salsas; lo que fortalece la imagen del producto y

afiade valor agregado para las mismas.

En este sentido, cualquier compafiia que busca ampliar la capacidad productiva del negocio necesita
efectuar un estudio de factibilidad en donde se analizaran los costos, rentabilidad y los beneficios
econdémicos que se esperan obtener para la ejecucion de un proyecto que impactard en la parte
productiva y financiera. Por consiguiente, el andlisis financiero de una organizacién se convierte en
una herramienta fundamental para la toma de decisiones, ademas que, refleja el diagndstico de la
“salud” empresarial, permitiendo conocer las debilidades, fortalezas, oportunidades y mejoras
continuas para la organizacion; asi como también, facilita la capacidad de emplear nuevos recursos y

proyectos que a futuro mejorard significativamente los resultados econémicos obtenidos.



Capitulo I. Planteamiento del Problema
Antecedentes del Problema.

Anualmente, se descargan méas de 7 millones de toneladas de atin y especies afines. La especie del
atin representa el 20% del valor de la pesca maritima y mas del 8% de todos los productos del mar
gue se comercializan en el mundo (Naciones Unidas, 2017). Partiendo de este antecedente, el atin ha
sido sin duda alguna el producto con mayor éxito nutricional, dado que, la carne que se obtiene es rica
en OMEGA-3, nutrientes y minerales, proteinas y Vitaminas B12 (Cifuentes & Rincon, 2022).

Las exportaciones de atin del 2021 representaron un incremento del 5.3% en relacion con el 2020
(Banco Central, 2022). Segun el ultimo informe del Ministerio de Industria del afio 2021 “Boletin de
Comercio Exterior”, los enlatados de attin obtuvieron $1.263 MM en exportaciones, y ocuparon el tercer
lugar en producto exportado no petrolero, solo después del banano. Se concluye que, solo después de
Tailandia, el Ecuador es el segundo productor mundial de envasado de atin, procesando anualmente
mas de 500 mil toneladas de atin, de las cuales, 300 mil toneladas corresponden a capturas de
embarcaciones locales y la diferencia a importaciones (Anchundia, 2021).

La industria procesadora del atin hoy en dia se ha convertido en un motor de desarrollo econémico
del pais, la integran una veintena de plantas procesadoras ubicadas entre las provincias de Manabi,
Santa Elena y Guayas, generando aproximadamente 25.000 empleos directos y unos 120.000
indirectos (Mendoza, 2018). Concluyendo, la industria del enlatado de atin juega un papel importante
en el desarrollo de la economia del pais y en el aspecto social al dar miles de plaza de trabajo.
Alrededor del 60% de la oferta exportable de la industria se concentra en Manabi, particularmente en
la ciudad de Manta, la mano de obra es local y en la gran mayoria se emplea a mujeres quienes son

las encargadas de la limpieza y tratamiento del atlin. (Anchundia, 2021).

La gama de productos es variada, la presentacién puede darse en latas, vidrios, bolsas plasticas, asi
como la diversidad en el producto desde un lomito en aceite de oliva, hasta salsas con fréjoles, papas,
y mezclas con otras especias como ajo, limén, oréganos, albacas, etc. Cabe indicar que, el 80% del
producto se exporta y el 20% se destina al consumo local, siendo los principales destinos Europa,
Estados Unidos y Latinoamérica, al tener una calidad comprobada del producto a ofrecer, y es que,
con el pasar de los afios la exportacién de productos de atlin se han triplicado, teniendo como destino
multiples paises que conforman la Unidn Europea, a partir del acuerdo comercial celebrado en el 2017
(Henriquez, 2018).

La ciudad de Manta, considerada como la capital del atin, concentra en la actualidad el 70% de la
produccién de atln del pais siendo la industria del atin la columna vertebral de las actividades
econdmicas y de desarrollo en dicha provincia, ademas de contar con un puerto donde se descargan
las materias primas o at(in para ser procesado a las principales industrias localizadas en la ciudad, vy,
de una flota de barcos pesqueros que capturan aproximadamente 193.000 t/n de atdn en el afo
(Anchundia, 2021). En otras palabras, la importancia de la industria del atdn en el pais y en la ciudad
de Manta es fundamental para la generacion de riquezas y reconocimiento comercial, por tal motivo,
el presente trabajo establecio el andlisis financiero de una empresa atunera de la localidad, a partir de

la necesidad de efectuar un andlisis situacional de la empresa para afiadir una nueva linea de



produccién al negocio, definiendo, de tal manera, la busqueda de una solucién inteligente para el logro

de los objetivos deseados (Baca, 2013).

Contextualizacién del problema

Segun, la Camara Nacional de Pesqueria (2017) cit6 que la industria ecuatoriana, desde un inicio, ha
tenido que reaccionar y lidiar frente a las condiciones externas del entorno, asi que, actuando con
mucho emprendimiento ha logrado establecer diferentes estrategias competitivas, como la negociacion
de las preferencias arancelarias y acceso real al mercado, siendo los casos mas puntuales, la apertura
al mercado norteamericano y al europeo. Expuesto lo anterior, en los Ultimos afios las empresas
atuneras de Manta al comercializar los productos en el mercado internacional se han enfrentado con
un gran competidor que es la industria asiatica, tomando en consideracion las ventajas de produccion
gue poseen sobre los costos directos e indirectos de fabricacion, en el que se destaca, el valor de la
mano de obra, electricidad, combustibles, entre otros. Por el contrario, en el ambito nacional, cualquier
incremento sobre los costos de produccién profundizaria los problemas de competitividad en el
mercado internacional, es asi, que los costos de produccion son muy observados, procurando
mantener una racionalizacién al maximo, aunque muy poco se pueden mejorar, puesto que, el mayor
y principal elemento del costo de produccién directo recae sobre la materia prima, cuyo precio va a

depender de la insuficiencia o de la abundancia de las especies que se encuentren en los océanos.

Le empresa atunera objeto de estudio se ha dedicado desde el inicio de las operaciones comerciales
a la exportacion del at(in en dos lineas o procesos de distribucién, la primera en lonjas empacadas al
vacio y la segunda enlatados de at(in en envase tradicional. Por tal motivo, los inversionistas han
considerado incrementar una nueva linea de produccion con la creacion del Pouch en bolsas plasticas.
Ante tal situacion, se precisa analizar la viabilidad economica de la empresa, para asi minimizar el
riesgo de mantener producto terminado en inventarios sin rotar, ademas de, emplear la totalidad de la
produccién en un nuevo producto resolviendo asi el problema de acumulacion de producto terminado
de lonjas rallado sin usar en la camara de refrigeracion lo cual ha generado incrementos por afios de

consumo de energia eléctrica.

Para esto, la empresa atunera en mencién considera la necesidad de invertir en los recursos
necesarios para la produccién de la nueva linea de produccion, entre los que se menciona, l0s recursos
tecnoldgicos, maquinarias e el incremento de plazas de trabajo. La finalidad de los inversionistas es
obtener una rentabilidad mayor y ampliar el portafolio de productos al mercado internacional. Por lo
anterior, el problema de investigacion es el siguiente: ¢ Como realizar el analisis financiero para una

nueva linea de produccién de una empresa atunera de la ciudad de Manta?.

Objetivo General

Elaborar un analisis financiero para una nueva linea de produccion de una empresa atunera de la

ciudad de Manta.



Objetivos Especificos

e  Establecer un marco tedrico mediante la revision bibliografica para determinar los conceptos,
marco referencial y legal del tema objeto de estudio.

e Realizar un andlisis financiero mediante la revision documental para valorar los estados
financieros.

e Determinar los componentes del proyecto a través de entrevistas para una nueva linea de

produccién.

Justificacion

El presente trabajo de investigacién es de vital importancia para la ciudad de Manta, para la parroquia,
Los Esteros, donde la compafiia lleva realizando actividades comerciales por varios afios. La nueva
linea de produccion llamada Pouch o envasado de atin en bolsas plasticas tiene como objetivo generar
beneficios econémicos a los habitantes del sector a través de la creacién de nuevas fuentes de trabajo,
para asi, ejecutar de manera eficiente las actividades de produccion diaria. Por tal motivo, la empresa
atunera de quien se describe en la investigacion requiere de la innovacioén del proceso productivo y de
la viabilidad de ampliacion del portafolio de productos, procurando reducir los costos indirectos y
aprovechar al mdximo la materia prima.

A partir de lo antes dicho, el andlisis de la informacion financiera de la empresa permitié evaluar la
viabilidad de produccion y asi, obtener un mejor beneficio sobre la rentabilidad y el costo/beneficio de
invertir dinero en la expansion de la planta, asi como obtener las ganancias esperadas. Por otro lado,
se estimoé el incremento en los ingresos por exportaciones al exterior a paises como Europa, Asia y
América del Sur.

En cuanto al aspecto académico, el presente estudio brinda una oportunidad, tanto a los estudiantes,
los docentes y al publico en general en conocer los lineamientos necesarios para efectuar un analisis
financiero, tomando como referencia a una empresa atunera del pais, mismo que servira como guia

para ejecutar un proyecto de inversion y generar beneficios econémicos esperados.

Preguntas de Investigacion

e ¢ Cudles son los antecedentes bibliogréaficos dispensables para determinar los conceptos, marco
referencial y legal del tema objeto de estudio?

o Como realizar un analisis financiero para valorar los estados financieros de la compafiia?

e ¢ Cudles serian los componentes del proyecto para una nueva linea de produccién?

¢ (¢ CoOmo una propuesta financiera puede determinar la viabilidad de un proyecto?



Limitaciones del Problema

Para confidencialidad de la empresa, Unicamente se establecera la identificacion genérica del negocio,
siendo considerada para el presente estudio como una industria atunera del pais, sin embargo, la
informacion que se obtiene corresponde a los datos financiera reales generados en los afios 2020 y

2021. Asi pues, se presentan las siguientes limitaciones:

e No poseer la suficiente informacion de los competidores, en cuanto a los procesos productivos
y aprovechamiento de la materia prima y subproductos y asi efectuar comparaciones.

e Lainversion por efectuar se terminara en el siguiente afio y medio, por lo que, los costos iniciales
para la evaluacién del proyecto seran distintos al culminarse, pudiendo encarecerse por la
variacion de precios en la adquisicion de equipos y suministros.

e Cambios constantes en la legislacion tributaria del pais, nuevos impuestos y contribuciones,
ademas de la alta carga financiera, los intereses que se pagan por obtener un crédito en las

instrucciones del pais son elevados en relacion con el mercado internacional.

Delimitaciones del Problema

La empresa atunera en investigacion ha mantenido la operatividad de las actividades econémicas en
lainstalacién ubicada en la parroquia, Los Esteros, calle 124 y Av. 102 de la ciudad de Manta, provincia
de Manabi, siendo este el campo de produccion de la empresa hasta la actualidad.

En la introduccién se menciona que las empresas atuneras aportan para la economia del pais, en el
cual, dichos ingresos han ido en incremento en los Gltimos afios y han favorecido econémicamente al
sector y al gobierno por aumentos en las exportaciones, a causa del acuerdo con la Unién Europea y
el alza de recaudacién de impuestos en este sector. Por tanto, el presente articulo tiene como objetivo
efectuar un andlisis financiero con el fin de proporcionar a la empresa atunera de quien se describe en
la investigacion sobre la oportunidad de establecer una nueva linea de produccién. A partir de ello, se
realizo la revision de la literatura, se evidencié la metodologia a utilizar y se obtuvo los principales
resultados del problema planteado.



Capitulo Il. Revisién de la Literatura
Anadlisis financiero
Teoria Analisis Financiero

El analisis financiero es un proceso de recopilacién, interpretacion y comparacién de datos cualitativos
y cuantitativos, y de hechos histdricos actuales de la empresa. El propdsito de la misma es el de obtener
un diagnéstico sustancial sobre el estado real de la compafiia, permitiendo una adecuada gestién para
la toma de decision (Baena, 2014). Por tanto, el analisis financiero identifica los aspectos econémicos

y financieros sobre las condiciones en la que opera una empresa.
Teoria de la produccién

La produccion consiste en acercar un bien o servicio y que éste pueda satisfacer las necesidades de
los consumidores. Por ello, las actividades de la produccion comprenden la fabricacion, el transporte,
el almacenamiento y la comercializacién (Cholota, 2014). Dicho lo anterior, la produccién es de vital

importancia para una empresa, pais o sector, permite satisfacer la necesidad del consumidor.
Estados financieros

De acuerdo con el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (2001) la NIC 1 en el apartado
9 sefiala que, los estados financieros constituyen una representacion estructurada de la situacién
financiera de una entidad. El objetivo de los estados financieros es suministrar informacion acerca de
la situacion financiera, del rendimiento financiero y de los flujos de efectivo de una entidad, para que
estos a la vez sean (tiles para una amplia variedad de usuarios a la hora de tomar las decisiones
econdmicas. Los estados financieros también muestran los resultados de la gestion realizada por los
administradores con los recursos que les han sido confiados. Para cumplir este objetivo, los estados
financieros suministraran informacion acerca de los siguientes elementos de una entidad:

(a) activos;

(b) pasivos;

(c) patrimonio;

(d) ingresos y gastos, en los que se incluyen las ganancias y pérdidas;

(e) aportaciones de los propietarios y distribuciones a los mismos en la condicién de tales;y

(f) flujos de efectivo.

A partir de lo anteriormente expuesto, la norma NIC 1 interpreta la definicién de estados financieros y

la informacién que se debe obtener para la elaboracién del mismo.
Andlisis vertical

Consiste en determinar el peso proporcional (en porcentaje) que tiene cada cuenta dentro del estado
financiero analizado (activo, pasivo y patrimonio), es decir, la composicion y estructura (Baena, 2014).
Por tanto, se concluye que, es de gran importancia en el momento de establecer si una empresa tiene
los activos distribuidos de manera equitativa de acuerdo con las necesidades financieras y operativas

(pasivos y patrimonio).



Indicadores financieros

En la actualidad los indicadores financieros se han convertido en una herramienta indispensable para
determinar el estado real en el que se encuentra la organizacion. A través de célculos matematicos se

interpretan los valores existentes en los estados financieros determinando las areas de mayor

rendimiento o aquellas que requieren atencién (Orbea, 2020)

Figura 1.

Indicadores financieros

5. Periodo Medio de Pago
6. Impacto Gastos Administracion y Ventas

7. Impacto de la Carga Financiera

FACTOR INDICADORES TECNICOS FORMULA
Ui 1. Liquidez Corriente Activo Corriente / Pasivo Corrienke

2. Prueba Acida Activo Corriente - Inventarios / Pasivo Corriente
1. Endeudamiento del Activo Pasivo Total / Activo Total
2. Endeudamiento Patrimonial Pasivo Total / Patrimonio

Il. SOLVENCIA | 3. Endeudamiento del Activo Fijo Patrimonio / Activo Fijo Neto
4. Apalancamiento Activo Total / Patrimonio
5. Apalancamiento Financiero (UAI / Patrimonio) / (UAll / Activos Totales)
1. Rotacion de Cartera Ventas / Cuentas por Cobrar
2. Rotacién de Activo Fijo Ventas / Activo Filo
3. Rotacién de Ventas Ventas / Activo Total

1Il. GESTION 4. Periodo Medio de Cobranza (Cuentas por Cobrar * 365) / Ventas

(Cuentas y Documentos por Pagar * 365) / Compras
Gastos Administrativos y de Ventas / Ventas

Gastos Financieros / Ventas

IV. RENTABILIDAD

1. Rentabilidad Neta del Activo

(Du Pont)
2. Margen Bruto
3. Margen Operacional
4. Rentabilidad Neta de Ventas

(Margen Neto)

5. Rentabilidad Operacional del Patrimonio
6. Rentabilidad Financiera

(Utifidad Neta / Ventas) * (Ventas / Activo Total)

Ventas Netas — Costo de Ventas / Ventas
Utilidad Operacional / Ventas
Utilidad Neta / Ventas

(Utilidad Operacional / Patrimonio)
(Ventas / Activo) * (UAlI/Ventas) * (Activa/Patrimonio) *
(UALUAII) * (UN/UAT)

Fuente: Superintendencia de Comparfiias Valores y Seguros (2022)

Segun se visualiza en la figura 1, es posible comprender los detalles principales que corresponden a

los indicadores empleados para el analisis de los estados financieros de las compaiiias.

Proyectos de inversion
La evaluacion financiera aplicada a proyectos de inversion

En palabras dichas por, Andia (2010), los proyectos de inversion nacen de la necesidad de dar solucion
a una problematica existente y lograr un cambio deseado. Por otro lado, el autor, Baca (2013),
considera como proyecto a la busqueda de una solucidn inteligente al planteamiento de un problema,
la cual tiende a resolver una necesidad humana. En este sentido, puede haber diferentes ideas,
inversiones de montos distintos, tecnologia y metodologias con diversos enfoques, pero todas ellas
destinadas a satisfacer las necesidades del ser humano en diferentes facetas, como pueden ser:

educacion, alimentacion, salud, ambiente, cultura, etcétera. El proyecto de inversion es un plan que, si



se le asigna determinado monto de capital y se le proporcionan insumos de varios tipos, producird un
bien o un servicio, util a la sociedad.

Por consiguiente, la evaluacion de un proyecto de inversion, cualquiera que éste sea, tiene por objeto
conocer la rentabilidad econdmica y social, de tal manera que asegure resolver una necesidad humana
en forma eficiente, segura y rentable. Sélo asi, es posible asignar los recursos econdémicos a la mejor
alternativa. Sin embargo, la decision de un proyecto debera primero ser evaluado por un grupo de
personas o especialistas quienes expondran diferentes puntos de vistas técnicos para asi facilitar la

toma de decisiones mas acertada.

Figura 2.

Estructura general de la evaluacion de proyectos.

Formulacién y cvaluacién
de proyectos

°

Definicion

de objetivos

©

Andlisis Analisis Anilisis
Anailisis
ccnico CCONOMICO~ SOCLO~
de mercado
opcratuvo hnancicro CCOnNOMICO
o
e Rerroalimentacion Resumen vy conclusioncs

-
3

Decision sobre ol proyecto

Fuente: Baca (2013)

Como se aprecia en la figura 2, un proyecto nace de la necesidad de un problema, por tanto, antes de
ejecutar el proceso de indagacion, es necesario revisar el impacto que este tendrd en el aspecto
econdmico, operativo y social de la compaiiia.

Es importante determinar que al momento de evaluar un proyecto este debe generar 0 no valor para
los accionistas, generar un beneficio econémico para los accionistas siempre sera el fin. La creacion
de valor se genera cuando los accionistas reciben méas de lo minimo que esperar ganar por invertir el
dinero en la empresa (Lira, 2013).



Figura 3.

Los tres pilares de la evaluacion de proyectos

(Crea valor?

Proyeccion de flujo de caja
Inclusion del riesgo
Determinacion tasa de descuento

Fuente: Lira (2013).

Tal como se observa en la figura 3, toda planificacion debe proyectar un flujo de caja, incluir un riesgo
y luego la rentabilidad.

Para el autor, Baena (2014), el andlisis financiero en los proyectos sirve:

e Conocer el estado de liquidez de la empresa

e Saber el nivel de endeudamiento

e Analizar de los resultados obtenidos de un periodo evaluando el nivel de desempefio de los

administradores, politicas, inventarios, procesos productivos.

e La rentabilidad del negocio
Dicho lo anterior, es necesario conocer los estados financieros en cuanto a la estructura, lectura
horizontal y vertical, asi como también la interpretacién. A mas de esto, la aplicacion de indicadores
financieros, movimientos de efectivo o flujos de caja son fundamentales para el control y

retroalimentacion de las actividades.
Objetivos de la evaluacion financiera

Segun Baena (2014) los principales son:

e Analisis de las cuentas de resultados y balance general.

e Calcular y analizar los diferentes indicadores financieros.

e Explicar la importancia del capital de trabajo de la compaiiia.

e Evaluar la situacion financiera de la organizacion, la solvencia y liquidez.

e Toma de decisiones para ejecutar proyectos de inversion.

e Callificar la gestiéon de los administradores y directivos.
Conociendo estos objetivos, los resultados obtenidos en dicho analisis son empleados por los usuarios
internos como los administradores, inversionistas, clientes, proveedores, y externos como instituciones

financieras, bolsa de valores y demds organismos de control.



Estudio de mercado

Comprende aquel estudio en el que se hace referencia a la demanda, oferta y precios de un bien o
servicio. Dicho estudio requiere un analisis complejo y constituye la parte mas critica de la formulacion
de un proyecto, dado que, el resultado obtenido dependeré el desarrollo de los demés pasos, es decir,

el estudio de mercado se asemeja a los cimientos en las construcciones. (Meza, 2013).

Figura 4.

Estructura del analisis del mercado.

Analisis
del mercado

Anilisis Anilisis Analisis Anilisis de la
de la oferta de la demanda de los precios comercializacion

]

Conclusiones
del analisis
de mercado

Fuente: Baca (2013)

En este sentido, la figura 4 describe las variables a considerar en la elaboraciéon de un estudio de
mercado, los cuales son fundamentales para la adecuada preparacion de los lineamientos de
indagacién.

Estudio técnico

Consiste en verificar la posibilidad técnica de la fabricacion del producto que se pretende y analizar el
tamanfio, la localizacion, los equipos, las instalaciones y la organizacion 6ptimos requeridos para realizar
la produccion (Baca, 2013). Por tanto, no existe impedimentos para elaborar un producto, cuando se

conoce toda la tecnologia indispensable para la ejecucién, capacidad productiva, insumos necesarios

y mano de obra calificada.
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Figura 5.

Partes que conforman un estudio técnico.

Andlisis y determinacion de la localizacion éptima del proyecro

s

Anilisis y determinacién del tamano éprimo del proyecto

B

Andlisis de la disponibilidad y of costo de los suministros ¢ insumos

o

Identificacién y descripcién del proceso

Determinacién de la organizacién humana y juridica que

sc¢ requicre para la correcta operacién del proyecto

Fuente: Baca (2013)
Segun se observa en la figura 5, un estudio técnico tiene relacion con el funcionamiento y la

operatividad de las actividades organizacionales.
Estudio econdmico

El siguiente comprende el andlisis econdmico, indispensable para llevar a términos monetarios todas
las decisiones tomadas en el estudio econémico, el monto que se necesita para dichas operaciones y
los medios que debera emplear para ejecutarlos. El estudio de factibilidad financiera no es solamente
determinar si el proyecto es 0 no rentable, sino que debe servir para discernir entre las alternativas de
accion para poder estar en condiciones de recomendar la aprobacién o rechazo del proyecto en virtud

de una operacion en el grado 6ptimo del potencial real. Sapag (2014).

Figura 6.
Estructura del analisis econémico.
lhu.’m-n

Costos financicros
tabla de pago de la denda .
Estado de resultados

Coston totles produccion-

alminstracion-ventas-financieros

. Punto de equilibrio
Inversidn tocal

fija y diferida

Depreciacion y amortizacion e Balance pencral

Capital de trabajo .

. Evaluacidn econdmica »
Costo de capital

Fuente: Baca (2013).

La figura 6 muestra la estructura general del andlisis econdmico a emplear para ejecutar una inversion.
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Indicadores para emplear en la evaluacién econémica

Segun, Baca (2013), a partir de los flujos de fondos se puede estimar la rentabilidad del proyecto
usando indicadores financieros. Por lo tanto, los valores permiten hacer una comparacion facil entre
proyectos alternativos. Asi pues, cabe describir aquellos métodos que se emplean con mayor

frecuencia son:

e Valor Actual Neto (VAN), que permite equiparar a valor presente el flujo de fondos.

e Valor Presente Neto (VPN),

e Tasa Interna de Retorno (TIR), que indica la rentabilidad intrinseca del proyecto.

e Payback o periodo de recuperacion de capital, que indica en cuanto tiempo se puede recuperar
el desembolso inicial del proyecto.

e Otros indicadores no financieros: Rentabilidad, apalancamiento, liquidez.
Andlisis del riesgo

Consiste como la variabilidad de los flujos de caja reales respecto a los estimados. Si esta variabilidad
es mayor, por consiguiente, lo sera el riesgo del proyecto. De esta forma el riesgo se manifiesta en la
variabilidad de los rendimientos del proyecto, puesto que, se calculan de la proyeccion de los flujos de
caja (Sapag, 2014). El riesgo se puede resumir en cuatro clases de riesgo: riesgo de mercado, que
consiste en que la demanda potencial insatisfecha no sea de la magnitud o mucho mas dificil de
incursionar en el mercado que se penso al principio; riesgo tecnolégico: que la tecnologia no haya sido
realmente optimizada con equipos subutilizados, riesgo de costos y de la inversién calculada: no
resulten en la realidad, sean mayores a los presupuestados originando una disminucion de la ganancia
y el cuarto riesgo es la consecuencia de lo anterior y resulta en obtener una rentabilidad econémica
menor a la esperada (Baca, 2013). Es por esto que, una vez que este identificado el riesgo, se pueden

gestionar, controlar y minimizar los impactos negativos en una inversion.
Métodos para evaluar proyectos de inversién

e Tasa de descuento: Considerado como el precio que se paga por los fondos requeridos para
cubrir la inversion de un proyecto. También se puede definir como el costo de oportunidad en
gue se incurre al tomar la decision de invertir en el proyecto en lugar de hacerlo en otras
alternativas que pueda ofrecer en el mercado financiero (Sapag, 2014).

o Valor Presente Neto (VPN): Es una cifra monetaria que resulta de comparar el valor presente
de los ingresos con el valor presente de los egresos. En términos concretos, el valor presente

de los ingresos es la diferencia entre los ingresos y egresos de la misma fecha. (Meza, 2013).

Figura 7.

Ecuacion calculo VPN

NF NF
VBN aePae o BB ENE
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Para interpretar este indicador si el VPN obtenido del proyecto es mayor a cero se acepta caso contrario

se rechaza.

e Tasa Interna de Retorno (TIR). — La TIR es la tasa de interés que rinden los dineros que aln

permanecen invertidos en un proyecto y no se sabe la inversion inicial. (Meza, 2013).

Figura 8.

Ecuacion calculo TIR

La TIR ocasiona que el VPN quede en cero, al aceptar un proyecto la TIR debera ser mayor la tasa de

descuento, se rechaza el proyecto si la TIR es menor que la tasa de descuento.
Flujo de caja

El flujo de caja proyectado constituye uno de los elementos mas importantes de la evaluacion de un
proyecto pues a través del cual se estima los ingresos y desembolsos del efectivo en el transcurso del
tiempo.

De acuerdo con la investigacion de Sapag (2014) determind que, el flujo de caja se compone de 4
elementos basicos que son: ingresos, egresos de operacién, egresos iniciales de fondos, momentos
en el que ocurren otros ingresos y egresos y valor de desecho o salvamento del proyecto. Es necesario
incorporar informacion adicional como efectos tributarios de las depreciaciones, amortizaciones, valor

nominal, valor residual.

Figura 9.

Estructura de un flujo de caja

+ Ingresos afectos a impuestos

- Egresos afectos a impuestos

= EBITDA

- Gastos no desembolsables

= Resultado antes de impuesto /EERR

- Impuesto

= Resultado después de impuesto

+ Ajustes por gastos no desembolsables
= Resultado operacional neto

- Egresos no afectos a impuestos

+ Beneficios no afectos a impuestos

= Flujo de caja

Fuente: Sapag (2008)
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La figura 9 muestra claramente la composicion de un flujo de caja.

Lira (2013) sefialé que este flujo de caja no debe confundirse con el de tesoreria pues este es a corto
plazo, el sobrante o faltante de dinero se conocerd, pero en este nuevo FC se estima los ingresos y
egresos en efectivo que se obtendran en el transcurso que dure el proyecto. Guarda relacion horizontal

temporal, es decir, inversion, operacion y liquidacion.
Flujo de caja del inversionista

Si quisiera medirse la rentabilidad de los recursos propios, o rentabilidad del patrimonio, debera
agregarse el efecto del financiamiento a fin de incorporar el impacto econémico del apalancamiento de
la deuda como los intereses del préstamo son un gasto afecto a impuesto, debera diferenciarse qué
parte de la cuota pagada a la institucién que otorg6 el préstamo es interés y cuél es amortizacion de la
deuda o devolucién del principal, ya que el interés se incorporara antes de impuesto, mientras que la
amortizacion de capital, por no constituir cambio en la riqgueza de la empresa, no esté afecta a impuesto
(Sapag, 2008). En otras palabras, el flujo de caja de los inversionistas anticipa en el tiempo si un
negocio generara suficientes rendimientos, la viabilidad y financiamiento oportuno en el caso de que

no obtenga los recursos esperados.

Figura 10.

Estructura de un flujo de caja

+ Ingresos afectos 3 impuestos

Ferd iectos moUast

Fuente: Sapag (2008).

La figura 10 muestra la composicién del flujo de caja para los inversionistas.
Fuentes de financiamiento para empresas en el Ecuador

El origen de proyectos de capital o de inversibn donde las empresas expanden los procesos
productivos requieren del financiamiento para la ejecucion. Antes de decidir, ésta debera analizar las
diferentes matices o alternativas con las que pueda contar para desarrollar esta actividad. Existen

muchas fuentes de financiamiento, las mas importantes se describen a continuacion:

14



e Financiamiento interno: Son los recursos propios que la empresa obtiene para financiar el
proyecto, puede ser por las aportaciones de los accionistas, aumentos de capital, reinversion de
utilidades o empleando fondos del flujo diario de las operaciones, en otras palabras, no involucra
fondos de fuentes externas (Banco Pichincha, 2021). Expuesto lo anterior, las fuentes de

financiamiento interna son los fondos propios obtenidos de las operaciones de una compafiia y

gue se emplea para financiar sus actividades de inversion.

e Financiamiento externo: Las empresas requieren de recursos financieros, para poder
desempenfarse normalmente en las actividades, el externo consiste en la obtencion de recursos
econdémicos a través de terceros sean estas de instituciones, empresas o personas ajenas a la

organizacion (Aguilar, Huiman, & Jiménez, 2019). En base a lo anteriormente expuesto, se

resume estas fuentes externas en las siguientes:

Tabla 1.

Principales fuentes de financiamiento externos de financiamiento externo

Fuente

Definicion

Crédito bancario o hipotecario

Arrendamiento financiero

Inversionistas, fondos de
inversion

Fondos gubernamentales

Proveedores y clientes

Crowdfounding

Factoring

Son aquellos obtenidos por bancos por lo
general prendando un bien inmueble que
garantizara el dinero recibido. Se debera pagar
un interés regulado por el Banco Central el
Ecuador.

Es el leasing financiero, la empresa se apalanca
alquilando el bien a cambio de cancelar un valor
pactado en un contrato méas la carga financiera
por uso del bien.

Es buscar inversionistas o fondos de capital de
riesgo que esten interesados en proyectos donde
se pueda innovar.

Fondos destinados a proyectos innovadores
dirigidos a centros de investigacion,
universidades.

Si se ve a los clientes y proveedores mas como
aliados de una cadena de valor, entonces se
pueden tener beneficios muy importantes y
atractivos. No solo beneficia a la empresa que
disefia la innovacién, sino que también a los
clientes y proveedores, por lo cual se puede
buscar que ellos apoyen el proceso y compartan
el riesgo de manera colaborativa. Incluso el
apoyo al proyecto puede ser brindando un
crédito flexible y de largo plazo en materias
primas o en equipamiento

Consiste en una campafia de micro
financiacion o también de financiacion colectiva.
A través de plataformas digitales, se recaudan
los fondos necesarios para financiar
emprendimientos que carecen de capital.

Es un sistema de financiacion enfocado
principalmente para empresas que tienen que
gestionar cobros de facturas.

Fuente: (Bohérquez, Lopez, & Vélez, 2018).
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La tabla 1 presenta un resumen de las principales fuentes de financiamiento con terceros que una

compafiia puede acudir para obtener liquidez.
Definicién de sistema financiero

El sistema financiero es el conjunto de instituciones (entidades financieras y gubernamentales), medios
(activos financieros) y mercados que hacen posible que el ahorro (dinero ocioso) de unos agentes
econdmicos vaya a parar a manos de los demandantes de crédito (Huayas, 2019). Por consiguiente,
el sistema financiero se encuentra conformado por un grupo de entidades financieras autorizadas y
reguladas por un érgano de control quienes captan ahorros y otorgan préstamos a personas naturales,

empresas o instituciones que requieran liquidez para la marcha de los negocios.
Estructura del sistema financiero ecuatoriano

Se encuentra compuesto por instituciones privadas (bancos, sociedades financieras, cooperativas y
mutualistas), instituciones publicas, instituciones de servicios financieros, compafias de seguro y

compaiiias auxiliares del sistema financiero (Banco Central, 2014).

Figura 11.

Principales entes que componen del sistema financiero ecuatoriano.

Fuente: Produbanco (2015)

La figura 11 muestra de manera resumida que entidades que componen el sistema financiero
ecuatoriano, desde los bancos, compafilas de seguros, mutualistas, cooperativas de ahorro,

sociedades financieras.
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Figura 12.

Concepto de principales entidades

Financiera otorgar creditos para inanciar la produccion, la construccion

Fuente: Produbanco (2015)

La figura 12 conceptualiza las principales entidades financieras del pais.
Entidades que regulan el sistema financiero ecuatoriano

El Banco Central (2014) expidié el Cédigo Orgéanico, Monetario y Financiero donde sefiala los
principales organismos de control que son los responsables de la formulacién de politicas, regulacion,
implementacidn, supervisién, control, seguridad financiera en entidades privadas, publicas, populares
y solidarias que ejercen activades monetarias y financieras son:

e Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera.

e Banco Central del Ecuador.

e Superintendencia de Bancos.

e Superintendencia de Economia Popular y Solidaria.

e Superintendencia de Compainiias, Valores y Seguros.

e Corporacion del Seguro de Depdsitos, Fondo de Liquidez y Fondo de Seguros Privados.

Sector Atunero del Ecuador
La industria atunera ecuatoriana

Ecuador es el segundo productor de atliin en el mundo solo después de Tailandia, cuenta hoy en dia
con una amplia flota de barcos aproximadamente 118 embarcaciones dedicadas a la captura del atin.
Estas abastecen de materia prima a las empresas procesadoras llegando a procesar aproximadamente
500.000 tm. en el afio. Segun cifras de la Camara de Pesqueria, alrededor de 100.000 personas
trabajan directamente en esta actividad. (NIRSA, 2021). Esta industria se concentra geograficamente

en tres zonas del pais: Guayaquil, Manta y Posorja siendo las dos Ultimas la principal fuente de
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economia en estas ciudades. Los ingresos por exportaciones de atlin superan los $1.000 millones de

dolares, en el presente grafico se muestra un histérico desde el afio 2018:

Figura 13.

Exportaciones de atun desde el 2018

Exportaciones atin en millones de
ddlares

11872
5223

Fuente: Elaboracion propia, datos obtenidos en la pagina web del Banco Central del Ecuador (Banco
Central, 2022).

El aporte a la economia del pais de acuerdo con los datos estadisticos del Banco Central del Ecuador
durante el afio 2021 fue del 8% y para el 2022 2.8% del PIB (Banco Central, 2022), esto demuestra el
dinamismo del sector, el incremento de las exportaciones a Europa gracias al acuerdo con la Union
europea celebrado en el afio 2017. Ademas del mejoramiento de procesos, tecnologia, innovacién en
productos. En cuanto a la competencia, Tailandia es el principal competidor a nivel mundial quienes
estan entrando en el mercado europeo con mayor peso debido a los costos mas bajos para procesar

estos productos, ejemplo el de la mano de obra directa.

Figura 14.

Contribucion de PIB por industria 2021

. apro camaron [ o 0%
1

Fuente: Banco Central (2022).

La figura 14, demuestra el PIB generada en el afio 2021 por el tipo de industrias en el pais, la pesca

sigue en incremento solo después del camarén.
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Proceso productivo de las compafiias procesadoras de atln

Por su parte CEIPA, (2022) ha definido el proceso productivo del atin en las siguientes etapas o fases:

Pesca del atun: Se realiza la pesca en embarcaciones pesqueras en el océano Pacifico, las
mismas cuenta con equipos de frio que aseguran la calidad de la pesca desde la captura hasta
llegar a los diferentes puertos pesqueros del Ecuador Las especies mas importantes de atin
son: Yellowfin (aleta amarilla), Big eye (patudo) y Skipjack (barrilete).

Transporte: El atlin capturado y congelado que llega a bordo de los barcos se descarga en la
planta y se clasifica segun la especie y el tamafio, identificando la procedencia (barco),
temperatura, sal e histamina.

Recepcion: El atan capturado y congelado que llega a bordo de los barcos se descarga en la
planta y se clasifica segun la especie y el tamafio, identificando la procedencia (barco),
temperatura, sal e histamina.

Almacenamiento: El pescado clasificado e identificado se coloca en congeladores para
mantenerlo en perfecto estado hasta el momento del procesamiento que se realiza de acuerdo
con varios factores y en base al medio FIFO.

Descongelamiento: Una vez se selecciona por especie y tamafio que se va a procesar, el atln
congelado se coloca en unas tinas especiales con agua caliente para que se descongele,
proceso que puede durar entre 3 a 12 horas dependiendo del tamafio del pescado.
Eviscerado: El pescado descongelado se limpia retirando cuidadosamente las visceras y se
corta en secciones, las cuales son ubicadas cuidadosamente en carros especialmente
disefiados de acuerdo con los responsables de la coccion.

Coccion: El pescado se cocina por medio de vapor para facilitar la siguiente etapa de limpieza.
Limpieza: Esta etapa del proceso permite obtener lomos y carne de atun limpio y de excelente
calidad. La limpieza se inicia retirando la piel, espinas, grasa y demas residuos. Los lomos
quedan listos para ser empacados. La piel, espinas y grasa se utilizan para producir harina de
pescado, materia prima para la produccion de alimentos para animales.

Enlatado: Los lomos de atiin limpio se dividen de acuerdo con el tamafio de la lata que se va a
usar. Los pedazos de lomo se colocan en la lata y se agrega el liquido de cobertura, que puede
ser agua o aceites de oliva, girasol o soya. Luego la lata se sella herméticamente.
Esterilizacion: Las latas selladas se colocan en autoclaves y se esterilizan con vapor a alta
temperatura para destruir todos los microorganismos presentes en el alimento y dentro de la
lata. Después las latas se lavan y enfrian con agua helada.

Empaque: Esta es la Ultima etapa del proceso en la cual se colocan los rétulos a las latas y se

empacan en cajas de cartdn reciclable.

De esta manera se comprende el proceso productivo o las etapas de elaboracion del atin desde

su captura hasta el empaque final.
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Figura 15.

Trabajadores en limpieza de lomos sala de proceso

Fuente: CEIPA (2017)

Tal como se muestra en la figura 15, es posible observar a las trabajadoras de sala de proceso

efectuando labores de limpieza de lomos antes de empaque al vacio o enlatado.

Marco Referencial

Se ha considerado aportes académicos muy importantes que han permitido conocer aspectos
relacionados con el tema principal de investigacion

Toala & Santana (2022) realizaron el trabajo “Andlisis econémico de empresas atuneras de la ciudad
de Manta afio 2019-2020", plantearon en este estudio que el Ecuador es un referente de la industria
atunera, después de Tailandia, ademas de contar con la flota atunera mas importante y de mayores
capturas del pacifico occidental. La metodologia tuvo un enfoque cuantitativo en la que se realiz6 los
respectivos andlisis financieros a tres empresas atuneras importantes de la ciudad de Manta,
obteniendo variaciones diferentes de acuerdo a la naturaleza, cliente, posicion en el mercado nacional
y extranjero y exportaciones. Como muestra tomaron 3 empresas grandes procesadoras de atin de la
ciudad de Manta y concluyeron en esta investigacion que las tres empresas obtuvieron un promedio
de liquidez en el 2019 y 2020 que en 2020 debido a la pandemia del COVID se obtuvieron las ganancias
esperadas.

Se consultd el informe Pico (2022) titulado “Exportacion de enlatados de atlin y el impacto en la
economia ecuatoriana, un analisis retrospectivo a diez afios”, en el mismo citdé que, el sector atunero
con el pasar de los afios se ha convertido en uno de los motores mas importantes para la economia.
El enfoqué investigativo se basé un analisis descriptivo y explicativo como indicadores de exportacion
de los ultimos diez afios mediante informacion recolectadas por estadisticas del Banco Central del
Ecuador. Como conclusion el autor sefialé que este sector ha tenido gran incidencia en los ingresos
ecuatoriano no petroleros, asi como al PIB durante los 10 afios.

Por otra parte, Molina (2002) en la investigacion “Proyecto de ampliacién del tamafio de planta atunera
PromarSan Cia. Ltda., para satisfacer nuevos mercados”, analizé la expansién de una planta atunera
con la finalidad de obtener una mayor capacidad de produccion y expandir el mercado exportando
nuevos enlatados a paises de Sudamérica. Para esto, la investigadora necesitdé determinar la

rentabilidad y recuperacién del proyecto, los costos de produccion y de expansion.
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Del mismo modo el trabajo de Mero (2018) efectlo la investigacion” Analisis del impacto de la
planificacion estratégica en una empresa empacadora de atin”, determinando que una de las
principales causas del fracaso empresarial es no tener ningun tipo de plan estratégico, es decir, no
tener idea de donde se dirige. El objetivo principal fue determinar la incidencia de la planificacion
estratégica en la rentabilidad financiera de una empresa. Empleando el método cuantitativo realiz6 en
analisis de una planificacion estratégica en una empresa atunera de la ciudad de Manta con la
utilizacion de encuestas a los trabajadores, andlisis de datos histéricos como ventas, indicadores
financieros llego a la conclusién de que las compafias no siempre se preocupan por tener una
planificacién estratégica donde se invierta en nuevos proyectos de inversién. Mediante el método
cuantitativo efectlio encuestas aplicadas a los trabajadores de la compafiia llegando a la conclusion
de que estos no son tomados en cuenta para decisiones importantes de la empresa ademas de que
una buena planificacion financiera influye positivamente en la toma de decisiones de la compafiia.

En la investigacion de Mafla, (2020) “Analisis financiero de las empresas pesqueras para incentivar la
participacion en el mercado bursatil ecuatoriano”, determino que las empresas ecuatorianas también
pueden financiar las actividades econdmicas y de inversién en el mercado bursétil, tomé como muestra
la compafiia FishCorp S.A. donde analiz6 los estados financieros mediante el método del disefio no
experimental con la utilizacion de entrevistas a los principales directivos de la compafiia y con la
recopilacion de informacion financiera. Lleg6 a la conclusion de que las empresas pesqueras no buscan
otras fuentes de financiamiento para cumplir las actividades de capital de trabajo o de inversion y, el

mercado bursétil ecuatoriano necesita tener muchas garantias para el desembolso de recursos.

Marco Legal

El presente trabajo de investigacion se basa en las leyes del Ecuador, las compafiias publicas y
privadas en el pais tienen los entes reguladores al igual que las entidades financieras. A continuacion,

las mas importantes:

Ley de Compafias: Constituye el ordenamiento juridico principal que regula a las sociedades
mercantiles y cuya normativa define a la compafiia como el contrato mediante el cual una o mas
personas unen los capitales o industrias para emprender en operaciones mercantiles y participar de
las utilidades. (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros, 2017). En el afio 2020 esta ley fue
actualizada y reformada, la denominaron “Ley de modernizacion a la Ley de Companias”

Ley Organica de Instituciones del Sistema Financiero del Ecuador: Esta Ley regula la creacion,
organizacion, actividades, funcionamiento y extincién de las instituciones del sistema financiero
privado, asi como la organizacién y funciones de la Superintendencia de Bancos, entidad encargada
de la supervision y control del sistema financiero. (Comisién de Legislacion y Codificacion Congreso
Nacional, 2012).

Ley del Mercado de Valores: El objetivo principal es tener por objeto un mercado de valores
organizado, integrado, eficaz y transparente en el que la intermediacion de valores sea competitiva,
ordenada, equitativa y continua, como resultado de una informacion veraz, completa y oportuna.

(Comision Legislacion y Codificacion Congreso Nacional, 2021).
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Ley de Régimen Tributario Interno: Esta Ley juntamente con el Servicio de Rentas Interna (SRI) se
encarga de la recaudacioén de tributos a los contribuyentes sean estas personas naturales o juridicas
con la finalidad de financiar el presupuesto general del Estado. (Comisién de Legislacion y Codificaciéon
del Congreso Nacional, Ley de Régimen Tributario Interno, 2021).

Adicional, para deducir los intereses generados por la obtencién de financiamiento en la banca privada,
publica y mercado de valores, las compafiias en los resultados contables deberan tomar en cuenta en

siguiente articulo:

Art. 10 Deducciones, numeral 2 “Los intereses de deudas contraidas con motivo del giro del negocio,
asi como los gastos efectuados en la constitucion, renovacion o cancelacion de estas, que se
encuentren debidamente sustentados en comprobantes de venta que cumplan los requisitos
establecidos en el reglamento correspondiente. Para bancos, compafiias aseguradoras, y entidades
del sector financiero de la Economia Popular y Solidaria, no seran deducibles los intereses en la parte
gue exceda de la tasa que sea definida mediante Resolucién por la Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera. Para que sean deducibles los intereses pagados o devengados por bancos,
compafiias aseguradoras, y entidades del sector financiero de la Economia Popular y Solidaria, por
créditos externos otorgados directa o indirectamente por partes relacionadas, el monto total de estos
no podra ser mayor al trescientos por ciento (300%) con respecto al patrimonio. Tratdndose de otras
sociedades o de personas naturales, el monto total del interés neto en operaciones efectuadas con
partes relacionadas no debera ser mayor al veinte por ciento (20%) de la utilidad antes de participacion
laboral, mas intereses, depreciaciones y amortizaciones correspondientes al respectivo ejercicio fiscal,
excepto en los pagos de intereses por préstamos utilizados para financiar proyectos de gestion
delegada y publicos de interés comun, calificados por la autoridad publica competente. El reglamento
de esta ley determinara las condiciones y temporalidad para la aplicacion de

este articulo.”

Ley Orgénica para el desarrollo de la Acuiculturay Pesca: Esta Ley tiene como objeto establecer
el régimen juridico de las actividades acuicolas y pesqueras en todas las fases de extraccion,
recoleccion, reproduccion, cria, cultivo, procesamiento, almacenamiento, distribucién, comercializacion
interna y externa, y actividades conexas como el fomento a la produccion de alimentos sanos; la
proteccién, conservacion, investigacion, explotacién y uso de los recursos hidrobiolégicos y los
ecosistemas, mediante la aplicaciéon del enfoque ecosistémico pesquero de tal manera que se logre el
desarrollo sustentable y sostenible que garantice el acceso a la alimentacion, en armonia con los
principios y derechos establecidos en la Constitucién de la Republica, y respetando los conocimientos
y formas de produccion tradicionales y ancestrales. (Comision de Legislacion y Codificacion del
Congreso Nacional, 2020). Expuesto lo anterior, las industrias pesqueras deberan cumplir de acuerdo
con esta Ley sistemas de trazabilidad, inspecciones del 6rgano de control, cumplir periodos de vedas
entre otras funciones que indique el Ministerio de Produccién, Comercio Exterior, Inversiones y Pesca.
CEIPA: La Camara Ecuatoriana de Industriales y Procesadores Atuneros es el maximo organismo
representante de las industrias procesadoras de atin del Ecuador cuya finalidad es mejorar las

condiciones de trabajo de las empresas de este importante sector de la economia y mantener la unidad
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entre los miembros. Por ser un gremio, buscara beneficios con el gobierno a través de los maximos
representantes. (CEIPA, 2002)

Concluyendo con el marco teérico propuesto, se pasa a la siguiente parte de la investigacién con

respecto a la metodologia empleada.

Identificacion de variables y relacion de variables

Tabla 2

Operacionalizacion de las variables

Variables Definicion Dimensiones Indicadores Tipo de Técnicas e
conceptual variables instrumentos

Independiente

Es una

evaluacién que

realiza la

empresa )

tomando en Ratios

consideracion financieros

los datos Revision de
Andlisis obtenidos de Estados Cuantitativa estados
financiero los estados Financieros financieros de

financieros con la compafiia

datos historicos

parala Anélisis

planeacion a financiero y

largo, mediano horizontal

y corto

(Barreto, 2020)

Dependiente

Son estaciones
de trabajo
organizadas
para que los
materiales o
materia prima Produccién
sea
transformada
en producto
(Orellana,
2021)

Proceso
productivo

Nueva linea de

. Cualitativa Entrevistas
produccion

En este apartado se logré reunir informacion tedrica relacionada con el tema de investigacion,
efectuando un detalle de las consideraciones mas importantes como andlisis financiero, proyectos de
inversion, fuentes de financiamiento, la industria o sector donde la compafiia seleccionada para estudio

ejecuta las actividades econémicas, asi como investigaciones importantes.

Ciertamente, los fundamentos tedricos soy de vital importancia puesto que se comprende mejor el

tema en investigacién ya que aporta con ideas y conceptos aplicables al tema investigado.
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Capitulo Ill. Metodologia

La Metodologia de la Investigacién es aquella ciencia que provee al investigador de una serie de
conceptos, principios y leyes que le permiten encauzar de un modo eficiente y tendiente a la excelencia
el proceso de la investigacion cientifica (Cortés & Iglesias, 2004).

Para efectuar el presente trabajo de investigacion, se ha tomado como referencia un estudio de
enfoque mixto, de alcance descriptivo y explicativo y de disefio no experimental. Este andlisis
contempla el estudio de documentacion, libros, articulos de revistas, revision de paginas webs
nacionales e internacionales y de informacion que presenta la compafiia en el caso de estudio para el

andlisis financiero y las alternativas de financiamiento para ejecutar la inversion.
Disefio de Investigacién

La investigacién no experimental se basa en categorias, conceptos, variables, sucesos, comunidades
0 contextos que se dan sin la intervencion directa del investigador, es decir, sin que el investigador
antere el objeto de investigacion. Podria definirse como la investigacion que se realiza sin manipular
deliberadamente variables, es decir, trata de estudios en los que se variar en forma intencional las
variables independientes (Hernandez, 2014). La informacion que se recopilara de la compafiia atunera.
no seran manipulados, estos se analizaran como se hayan presentado, con la utilizacién de tablas y

andlisis estadisticos.
Enfoque de la Investigacion

El enfoque por efectuarse sera mixto, implica una recoleccion, andlisis e interpretacion de datos
cualitativos y cuantitativos que el investigador haya considerado necesarios para su estudio (Ortega,
2018). Por tanto, se efectuaran entrevistas con los expertos en la materia a los Jefe de Produccion,
Jefe de Proyectos y la Gerencia Financiera. Ademas, se realizara analisis histdricos del proceso
productivo y de la informacion financiera, determinando las causas y efectos de la toma de decisién
para incrementar una nueva linea de proceso, asi como los valores que se necesitarian para obtener

un financiamiento externo que sirva para la ejecucion de esta nueva inversion.
Alcance de Investigacion

Para el presente trabajo y la respectiva delimitacion se le daréa un alcance descriptivo y explicativo.

e Descriptivo: Consiste en especificar propiedades y caracteristicas importantes de cualquier
fenomeno que se analice, describiendo tendencias de un grupo o poblacién (Hernandez, 2014).
Se busca analizar la rentabilidad de una nueva linea de produccién en base a los datos histéricos
y proyectados mediante un proyecto de inversion aplicado para este proceso productivo.
Ademas de describir el sector y actividad industrial que realiza la compafiia en investigacion.

e Explicativo: Pretende establecer las causas de los sucesos o fendmenos que se estudian
(Hernandez, 2014). Se busca establecer las causas del evento, sucesos o fendmenos que lo
estudian. Este alcance se empleara para determinar porque la empresa atunera. ha decidido
expandir la produccion y las alternativas de endeudamiento a largo plazo evaluando las tasas

de intereses presentadas en ambos escenarios.
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Herramientas

Se empleara andlisis de datos historicos de los estados financieros de la comparfia. Ademas de las
entrevistas al Jefe de Proyectos, Jefe de Produccion y Gerente Financiero. Se determinara de esta
manera si el proyecto es viable para la compafiia y si es necesario o no invertir en una nueva linea de

produccién para la compafiia y las fuentes de financiamiento.
Poblacion

La poblacién o universo puede definirse como un conjunto de personas u objetos de los que se desea
conocer algo de una investigacion (Lopez, 2004). En la ciudad de Manta se encuentran las
procesadoras importantes de atun del pais, la poblacion seleccionada seria la empresa atunera objeto
de estudio.

Muestra

Es un subgrupo de la poblacién de interés sobre el cual se recolectara datos, y que tiene que definirse
y delimitarse con precision, ademas esta deber ser representativo de la poblacion (Hernandez, 2014).
De lo anterior expuesto, no se tomard una muestra, sino que efectuaré entrevistas que se realizaran a
los Jefe de Proyectos, Jefe de Produccion y Gerente Financiero. El perfil de los cargos de estas tres
personas son hombres de 35 a 55 afios, con experiencia profesional 10 afios en el sector pesquero de
la ciudad y otras plantas de industrias alimenticias, profesionales bilingties y con titulos de cuarto nivel.
En la revision documental de los estados financieros se observaran los documentos de los afios 2020
y 2021.

Instrumentaciéon

La obtencién de la informacion se aplicara una guia de preguntas para una entrevista y que contiene
8 preguntas efectuadas al Jefe de Proyectos, Jefe de Produccion y Gerente Financiero. Estas seran
preguntas abiertas y se consultara aspectos relacionados a la nueva linea de inversion y el proceso

productivo. Ademas de la revision de los estados financieros de la compafiia de los afios 2020 y 2021.
Recoleccién y Anélisis de datos

Para Ayala (2020), la recoleccion de datos son estrategias metodolégicas para obtener un fin
determinado, son técnicas y herramientas que pueden ser utilizados para obtener una informacion.
La elaboracion del presente articulo se realiz6 en andlisis y recoleccion de datos en 3 fases:
o Fase 1: se efectuara una revision bibliogréafica relacionados con los siguientes temas: analisis
financiero, proyectos de inversién, fuentes de financiamiento, sector atunero, marco referencia
y marco teorico.
e Fase 2: se realiz6 un analisis de los estados financieros del periodo 2020 y 2021.

e Fase 3: se efectuaron tres entrevistas al Jefe de Produccion, Jefe de Proyectos y Gerente

Financiero
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Validez y confiabilidad

El presente trabajo presenta informacion real de la empresa atunera en estudio, los estados financieros
son genuinos y confiables presentado a entidades externas como Servicio de Rentas Internas,
Superintendencia de Compafiias, aprobados por la firma de auditores externos y los maximos
directivos. De igual manera, las entrevistas son reales y efectuadas a personas con puestos claves en
la compaiiia

El resumen de este capitulo se basa en la descripcion de la metodologia a efectuar y la presentacién
de las diferentes técnicas empleadas para obtener los resultados deseados dentro de una investigacion
con el fin de ofrecer una alternativa a la solucién de la problematica presentada. Pueden ser
entrevistas, encuestas, revision de documentos, interpretacién de resultados. Con esto se puede
determinar si las técnicas empleadas son las mas idéneas y los inconvenientes que se pudieran

presentar en el desarrollo de la investigacion.
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Capitulo IV. Resultados

En este capitulo se exponen los resultados obtenidos a través de la aplicacion de la metodologia y
técnicas indicadas en el apartado anterior. En este caso mediante el uso de las entrevistas y

recoleccion de datos de los estados financieros del afio 2020 y 2021.

Analisis de los resultados

La informacién obtenida se basa en la informacion de la compafiia atunera en estudio.
Resultados de las entrevistas

Con respecto a las a las entrevistas realizadas a dos personas de mandos medio y otro de mando
superior los cuales son Jefe de Proyectos, Jefe de Produccion y Gerente Financiero, quien estan
relacionados en las actividades operativas y financieras de la compafiia. Se puede observar un

resumen en la siguiente tabla:

Tabla 3

Resumen de entrevistas realizadas

Preguntas

Aspectos Positivos

Aspectos
negativos

Incremento de una
linea de produccién

Cual es la linea de
produccién a
incrementarse
Tiempo de ejecucion
y culminacién

Estudios técnicos

Lugar de ejecucion

Componentes del

nuevo proyecto

Aprovechar materias primas.
Diversificacion de productos.
Valor agregado a la compafiia

Pouch o envasados de atin en bolsas
plasticas.

1 afo
Para el segundo semestre del 2023 se
prevé empezar este proyecto.

Maquinarias y obra civil

Costos directos e indirectos adquiridos
para elaborar un nuevo producto.
Capacidad de produccion.
Financiamiento y precio de venta en el
mercado del nuevo producto.

Sala de proceso, mover equipos en el
area de produccion.

Obra civil
Maquinarias
Monto econémico del proyecto.

27

Podria superar el
afio de ejecucion,
depende de la

importacion de
magquinarias. El
proyecto podria
encarecerse si se
presentan nuevos
impuestos.

Los entrevistadores
difieren del tiempo
de ejecucién del
proyecto.

La planta industrial
ya no cuenta con el
espacio fisico para
la expansion.

Es necesario
ejecutar cambios
en la sala de
proceso.



Areas por e Sala de proceso, limpieza de lomos,
modificarse enlatado y autoclaves.

Beneficios Mayor rentabilidad

econdmicos Ampliar mercado europeo.

Cumplir con requerimiento de clientes.
Mayor produccién hace que los costos
fijos disminuyan.

En la tabla 3 se puede observar un resumen de los resultados de las entrevistas efectuadas al jefe de
proyectos, produccion y gerente financiero. En muchas de las respuestas coinciden que traeria
beneficios econdmicos a la empresa por incrementos en ventas y aprovechar la produccion al maximo.
Los entrevistadores difieren del tiempo de ejecucién puesto que el jefe de produccién indico que se
ejecutaria en 6 meses, el de proyectos en 8 meses y el gerente financiero en 1 afio. Cabe mencionar
qgue la empresa ya no cuenta con el espacio fisico suficiente para seguir expandiendo el proceso
productivo, por lo tanto, con esta nueva linea de produccion se han visto obligados a restructurar la
sala de proceso y dafiar parte de edificio de produccion para ubicar nuevas maquinarias. Siendo esta
una debilidad el no tener terreno donde construir o expandir el proceso.

El Jefe de Proyectos elaboro un detalle de los componentes de este, ahi especifica los rubros a invertir
y el tiempo que se necesita para poner en marcha las nuevas maquinarias. Los criterios utilizados para
determinar los valores de los componentes del proyecto han sido proformas solicitadas a los principales
proveedores de la ciudad y del extranjero que suministran la adquisicidon de suministros, maquinarias,
asi como trabajos civiles. El Gerente Financiero indicd que el proyecto se financiara a través de un

préstamo obtenido con casa matriz, con una tasa de interés anual del 6% y pagadero a 3 afos.
Andlisis a los resultados de la revisién documental: estados financieros.

Se efectlio una revision a los estados financieros de la empresa atunera desde el afio 2020 y 2021,
para este estudio se analizaron el balance general y estado de resultados, de igual manera se
elaboraron ratios financieras que se presentan a continuacion:
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Tabla 4.

Estado de Situacion Financiera afio 2020 y 2021 — Analisis Horizontal o Tendencial y Vertical
o Estructural.

COMPANIA ATUNERA
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA | Analisis Horizontal | |  Analisis Vertical |
Town " an Variacion % T T 20
ACTIVOS 65.903.064  65.127.556 T75.508 1%
ACTIVOS DISPONIBLES 9602423 1379266  -B.223157 -596% 146%  21%
ACTIVOS EXIGIBLES 20664 695 20218457 446237 2% 4% 31.0%
ACTIVOS REALIZABLES 17.797.280  25.628.131 7830851 3% 70%  394%
ACTIVOS DIFERIDOS 239.412 104.983 134430 -128% 0.4% 0.2%
PROPIEDAD PLANTA Y E 17.368.798  17.075678 293120 2% %64%  262%
OTROS ACTIVOS 73.33% 485,966 412631 85% 0,1% 0.7%
IMPUESTOS DIFERIDOS 157 121 235.075 77954 33% 0,2% 04%
PASIVOS 47.259.21  46.821.655 AM.636 1%
PASIVOS CORRIENTES 18792240 17664256  -1127.984 6% 85%  271%
OBLIGACIONES BANCARI 1387715 - A3BTTIE 0% 2,1% 0,0%
CUENTAS POR PAGAR 13791.925  14.071.568 279644 2% 209%  216%
IMPUESTOS POR PAGAR 186,625 267218 70693 2% 0,3% 0.4%
OBLIGACIONES EMPLEAD 2909802 2.328.309 581494 25% 4.4% 36%
OTRAS CUENTAS POR PA 816273 1.007.161 490,888  49% 0,8% 15%
PASIVOS NO CORRIENTE 3467051 4163399 696.348  17% 5,3% 6.4%
PASIVOS DEUDA LARGO PLAZO 25.000.000  25.000.000 - 0% 7% 384%
OTRAS CUENTAS POR PA . 185.079 185,079 100% 0,0% 0.3%
PATRIMONIO 18.643.774  18.299.902 3812 2%
CAPITAL SOCIAL 15125792 15125792 - 0% 230%  232%
RESULTADOS ADOPCION 3.340 609 - [3340609] 0% 1% 0.0%
UTILIDADES ACUMULADA 325884 2740513 3.066.396 112% 0.5% 4.2%
OTROS RESULTADOS INT 503256 433597 69659 -16% 0,8% 0.7%

Fuente: Empresa atunera de la ciudad de Manta

Interpretacion resultados

Analisis horizontal: de la empresa atunera en los afios 2020 y 2021 se ha obtenido que las principales
variaciones corresponden al grupo de los activos disponibles, un decremento de 596% del afio 202 en
relacion con el 2020, originado por una inversion financiera que mantenia en un banco local por
aproximadamente $9MM, para el 2021 no fue renovada y este valor fue empleado para actividades de
operacion. En cuanto a los activos realizables, cabe destacar que el inventario terminé alto en el afio
2021, debido a la veda de pescado entre diciembre y enero la empresa decidio stockearse de materia
prima de pescado aprovechando la baja del precio que por lo general hay en estos meses, esto originé
un incremento en el inventario. En el afio 2021, la compaifiia decidid arrendar maquinarias mediante el
sistema de leasing, este incremento del 85% en el afio 2021 en el rubro de otros activos corresponde
a esta operacion

Las obligaciones bancarias a corto plazo para el 2021 desaparecieron, la empresa tomoé la decisién de

apalancarse con financiamiento externo, es decir, casa matriz o la principal accionista otorg6 un
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préstamo con una tasa de interés inferior a la banca local, no superior al 6% anual y pagadero a 5
afos. En cuanto al patrimonio, la variacion del grupo de resultados por adopcion primera vez, estas
reservas fueron absorbidas por las utilidades acumuladas de afios anteriores.

Andlisis vertical: Una de las variaciones mas significativas es la disminucién de los activos
disponibles, del 14% del 2020 pasaron al 2% en el 2021, el incremento del inventario, del 2020 pasoé
del 27% al 39% en el 2021, por compras en diciembre de materia prima debido a la veda. Los
inventarios son el rubro mas alto de los estados financieros, seguido de la deuda financieras a largo

plazo y las cuentas por cobrar a clientes.

Tabla 5.

Estado de resultados - afio 2020-2021 Andlisis Horizontal o Tendencial y Vertical o Estructural.

COMPARNIA ATUNERA
ESTADO DE RESULTADOS Analisis Horizontal Analisis Vertical
Variacion % " o2020 " 2021
Cuentas " 2020 T 202 " 2020 " 2021

SALES 121.320.923  121.927.063 BOB.140 0% 100,0%  100,0%
01-Loins Sales 77.370.754 62.136.765 -15.233.990 -25% 63,8%  510%
02-Cans Sales 43.950.169 50.790.298 15.840.129  26% 362%  490%

COST SALES 113.726.844  117.780.119 4053275 3% 937%  96,6%
01-Loins Cost of Sale 75.000.596 £0.504.354 14.505.242  _24% 61,8%  496%
02-Cans Cost of Sale 38.717.248 57.275.764 18.558.517  32% 319%  47.0%

Margin Loins

Margin Canned

Gross Margin 7.504.079 4.1465.944 -3447135  83% 5,3% 3,4%

Gross Margin % 6,3% 3.4%

05 GENERAL OVERHEADS 7.036.743 2,969,243 -4.067.499  137% 5,8% 2 4%
01-Administration 4.163.769 2.496.265 -1.667.504 67% 3,4% 2.0%
02-Selling 2492 FET 379.799 -2_112_353| _556% _I 2,1% 0,3%
03-R&D 380.307 93.179 -343.872  -369 0,3% 0,1%

Operative Margin 557.337 1477.701 620364 0% 0,5% 1,0%
OTROS INGRESOS Y EGRESOS 1.673.334 777.244 -296.089  115% 1,4% 0,6%
01 Intereses 1.504.969 777.852 F27A17 93% 1,2% 0,6%
02 Otros iNgresos v eqresos 168.364 -608 -168.972 27797T% 0,1% 0,0%
IMPUESTOS 1.075.054 674,670 -400.385  50% 0,9% 0,6%
03-Impuesto Contribucidn Solidaria 1.075.054 430,733 -644.322  -150% 0,9% 0,4%
03-Participacién laboral 15% - - - 0,0% 0,0%
03-Impuesto a la Renta 25% - 243.937 243937  100% 0,0% 0,2%

Final Margin -2.191.051 -274.213 1.916.838 -599% -1,8% -0,2%

Fuente: Empresa atunera de Manta

Interpretacion de resultados:

El estado de resultados de la compafiia investigada para el periodo 2021 presenta variaciones en las
ventas un decremento del 25% en el 2021 en relacion con el 2020 en las ventas de lonjas, y en las de
enlatados un incremento del 26%. Por consiguiente, el costo de ventas disminuyé en un 24% en las
lonjas y se incrementd 32% para los enlatados. Se observo una variacion significa en los gastos de
ventas del 2021 vs el 2020, el principal cambio originado por el costo de los productos. Antes del 2021,

los fletes y transportes eran catalogados como gastos de ventas, ahora forman parte del costo del
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producto como un costo indirecto, por tal razdn la diferencia del 556%. En ambos afios no hubo utilidad,
si ganancia bruta y utilidad operaciones, sin embargo, se evidenci6 el incremento de impuestos en el
2020 y un decremento para el 2021 del 150%, la causa fue una provisién por contribucion solidaria por
el terremoto del afio 2016 determinado por el SRI en el 2021 que obligaba a los accionistas a pagar

ese valor por residenciar en el exterior y no en la provincia donde acontecié este suceso.

Tabla 6.

Ratios financieros

Ratios financieros

Liquidez Resultado
Liquidez corriente Activo corriente/Pasivo Corriente 2,68
Prueba Acida Activo corriente-Inventarios/Pasiv 1,23
Solvencia

Endeudamiento del Activo Pasivo totallActivo total 0,72
Endeudamiento Patrimonial Pasivo total/Patrimonio 2,56
Endeudamiento Activo Fijo Patrimonio/Activo Fijo Neto 1,07
Apalancamiento Activo Total/lPatrimonio 3,56
Gestidn

Rotacidn de cartera Ventas/Cuentas por cobrar 6,03
Rotacidn de cuentas por pagar Compras/Cuentas por pagar 6,00
Rotacidn de Activo Fijo Wentas/Activo Fijo 14
Rotacidn de Ventas WentasiActivo total 1,87
Rotacidn medio de cobranza (Cuentas por cobrar*365)Venta: 61
Rotacidn medio de pago (Cuentas por pagar 365y Compl 64
Rentabilidad

Rentabilidad neta del activo (Litilidad netatentas y*(Ventasia NIA
Margen bruto YWentas netas-(Costos ventasiver  4.146.944
Margen operacional Itilidad operacional®entas 0,97%
Rentabilidad neta de ventas Litilidad netafentas -0,22%

Rentabilidad operacional del patrimaonio  (UMilidad operacional/Patrimonio 6,44%

Fuente: Estados financieros empresa atunera
Interpretacion de resultados:

Del analisis a los estados financieros de la compafiia atunera del afio 2021 en cuanto a los indices de
liquidez los activos son suficientes para cubrir con las obligaciones del pasivo, pero al hacer la prueba
acida, ya no son suficientes. En la ratio de solvencia el apalancamiento es muy alto, significa que la
empresa tiene deudas altas y el patrimonio no es suficiente para cubrirlo, esto se debe al nuevo
préstamo de $25MM. En los indicadores de gestion las cuentas por cobrar se recudan maximo en 61
dias y las obligaciones con proveedores se cancelan a los 64, por tal razén el indicar de la rotacion de
las cuentas por pagar es inferior a las cuentas por cobrar. Y por ultimo los indices de rentabilidad
arrojaron porcentajes en negativos -0.22% ya que el 2021 los resultados arrojaron pérdidas, pero se

obtuvo rentabilidad operacional.
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Tabla 7.

Andlisis NOF y FM

FORMULA NOF
Activo corriente - pasivo espotaneo

FORMULA FONDO DE MANIOBRA
Deuda l/pl+patrimonio ) - Activo Fijo

Activo corriente
Pasivo espontaneo
NOF

Deuda l/p + patrimonio
Activo Fijo neto
FM

Total porcion deuda a corto plazo

El andlisis de las NOF y FM de la empresa atunera en la tabla 7, en la interpretacion de resultados el
FM es superior a las NOF, la empresa tiene problemas con sus necesidades operativas, por lo que

necesita acudir a un préstamo a corto plazo. Replantear los plazos de cobros de sus clientes, controlar

"$48.302.810 "$47.330.837
"$17.404.525 "$17.664.256

$ 30.809.285

547110825
517.599.254

$29.666.581

$47.463.301
$17.796.719

$ 29.511.570

$ 1.387.715

la rotacién de los inventarios o apalancarse con los proveedores.

Hallazgos

A partir de los resultados de las entrevistas y de la revisién de los estados financieros de la compafia
atunera del periodo 2019 y 2020 se obtienen los siguientes hallazgos:

En las entrevistas se conocio sobre el monto de la nueva linea de produccion a efectuarse, asi como

los componentes.

Tabla 8.

Componentes del proyecto Pouch

$29.666.581

% -

Proyecto POUCH Valor
Obra Civil

Modificacion de Camara de Lonjas 118.596
Nuevo galpdn para almacenamiento de producto 285.992
Sala proceso, autoclaves y enlatados 842.808
Total 1.247.396
Maquinarias

10 mesas de trabajo 100.000
1 selladora pouch 132.000
1 compactadora pouch 25.000
1 codificadora 12.500
5 autoclaves duales 1.014.667
100 coches nuevos 150.000
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1 sistema recirculacién agua 100.000

1 equipo secado pouch 25.000
1 montacargas pasillo 35.000
Sistema de climatizacion 75.000
Torre de enfriamiento 100.000
Balanzas grameras 22.572
Equipo detector de metales 65.000
Otras maquinarias 229.120
Total 2.085.859
Total proyecto 3.333.255

En la tabla 8 se detallan los costos de cada componente del nuevo proceso productivo al implementar

una linea de produccién.

Tabla 9.

Aspectos del proceso productivo

Area Cambio importante

Sala de proceso Una vez limpio el pescado antes de ser empacado al vacio
o enviado a las latas tradicionales, este se dirigira a una
nueva area llamada Pouch donde seran pedaceados en
trozos.

Nueva area de pouch Espacio fisico después de la sala de proceso. El personal
nuevo para estas actividades contar4 con nuevas mesas
de trabajo y produciran este tipo de atin en algunas
presentaciones de 1 kg y 5 kg. Las maquinarias mas
importantes para emplear seran las selladoras, balanzas,
fundas, lineas  transportadoras, compactadoras,
codificadoras. Las personas a emplear para este nuevo
proceso seran 60 divididas en dos turnos de labores
(diurno y nocturno).

Areas de coches y autoclaves El espacio fisico actual se modificara por la adquisicion de
3 nuevas autoclaves duales y coches especiales para
colocar el producto en bandejas especiales para la
esterilizacion.

Nueva area de Estara ubicado en el patio #3 de la compafiia. Se

almacenamiento de PT construira una bodega especial donde se almacenara el
producto, primero debera tener una cuarenta de 15 dias,
control de calidad verificara el estado y si no presenta
novedades liberard el producto para el empaque y
exportaciéon. En la misma se empleard un montacargas y
racks para almacenar el producto. El total de empleados
para esta nueva labor sera de 10.

En la tabla 9 obtenida de las entrevistas al Jefe de Proyectos, Jefe de Produccion y Gerente Financiero

se pudo conocer las nuevas areas fisicas que la empresa atunera tendra con la implementacion de
una nueva linea de produccién.

En el area financiera se encuentran desarrollando los flujos esperados para el 2023. Se prevé que a
enero la informacién este completa, sea aprobado en abril del 2023 en la reunion anual de accionistas,
tentativamente el jefe de proyectos indicd que empezaran las labores para julio del 2023.
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Tabla 10.

Estado de resultados proyectado por 5 afios

COMPARIA ATUNERA 1% 2% 1% 1% 1%
ESTADO DE RESULTADOS Proyectado 2% 4% 3% 1% 2%
Cuentas 2022 2023 2024 2025 2.026 2027
SALES 106.492.243 108.098.443 111364617 113.626.637 114490476 115958918
01-Loins Sales 52364537 S2888183 53945045 54485406 54757833 55031622
02-Cans Sales 54127706 55210260 67418671 59141231 50732643 60927296
COST SALES 101,763,433 100,531,552 103.569.094 105672.772 106.476.143 107.841.794
01-Loins Cost of Sale 50033845 45185010 50169730 50871427 50924785 51179409
02-Cans Cost of Sale 51720587 512345542 633992364 55001345 55551358 56662385
Margin Loins 195,5% 183.0% 193,0% 193.0% 183.0% 193,0%
Margin Canned 195.6% 103.0% 193.0% 193.0% 193.0% 103,.0%
Gross Margin 4720811 7.566.891 7795523 7953865 8014333 ABNM7IM
Gross Margin % 445 7.0% T0% 0% 0% 7.0n
05 GENERAL OVERHEADS 2330427 3.242.95) 3340839 3.408.799 3434714 3478768
01-Administration 2004793 2167960 2227202 2272533 2289810 2319178
02-Sefng 270628 528862 539459 544854 547578 550.316
03-R&D £5.007 552103 574187 591412 597 326 809273
Operative Margin 2.366.38) 4.323.938 44545085 4545065 AS579.610 4638357
OTROS INGRESOS Y EGRESOS 1105653 2216018 2282975 2320346 2347055 2377158
01intereses 1090810 2161969 2227292 2272533 2289810 2319178
02 O0s Ingresos y egresos 14842 54 049 55682 56813 57.245 57979
IMPUESTOS 770174 764121 787.209 803.198 209305 819.685
03-impuesto Contribucion Solicarnia 133520 - - - - -
03-Participacion laboral 15% 173882 316.188 325742 332358 334885 339.180
03-impuesto a la Renta 25% 462773 447933 451.457 470840 474420 480 505
Fmal Margin 522556 1041780 1384407 1412521 1420260 144154

La tabla 10 muestra un estado de resultado proyectado, donde se estima el incremento en ventas de
lonjas del 1% aproximadamente para los siguientes 5afios y del 2% al 4% en enlatados para los

siguientes afos.

En el capitulo IV se presentaron los resultados obtenidos mediante entrevistas a 3 personas de la
compaiiia, asi como la revision de los documentos. Han servido para elaborar andlisis de ratios
financieros, cuadro de entrevistas, y descripcion de proceso productivo con todos los hallazgos
obtenidos. Con las entrevistas se conocio los principales cambios que surgiran si se ejecuta esta nueva

linea de produccién y que guardar relacion con el objetivo principal del articulo cientifico.
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Capitulo V. Discusién

Siendo el andlisis financiero una ayuda para estudiar los resultados de una compafiia, asi como el
desempefio financiero, es de vital importancia la aplicacion de manera oportuna con la finalidad de
detectar procesos que no estan correcto o que no se cumplen. Con los resultados obtenidos empleando
el uso de las entrevistas y la revision documental se conocié que la empresa atunera no realiza
seguimiento a la gestion e indicadores, también de no contar con politicas tributarias adecuadas para
previsiones por futuros hechos que se puedan suscitar. Ademas, tiene en proyecto ampliar la sala de
proceso con una nueva linea de produccién que, si bien se conocen los estudios técnicos, estos aln

estan en desarrollo.

Para los autores Ochoa, Sanchez, Andocilla, Hidalgo, & Medina (2018) en su investigacion hicieron
referencia a que la importancia del andlisis financiero es la aplicacion de estrategias que permitan
visualizar el nivel de liquidez solvencia, endeudamiento y rentabilidad en la actividad empresarial,
evaluando el rendimiento de un negocio. Esta herramienta facilita la toma de decisiones en un plan de
accioén que permita identificar los puntos fuertes y débiles de una institucion empresarial comparada
con otros negocios. Las limitaciones en la aplicacion de un andlisis financiero se presentan en la
comparacion de cifras con empresas que posean la misma actividad productiva, ya que esta debe ser
homogénea en la interpretacién de indicadores financieros, decisiones contables y econémicas que
establezcan criterios para la evaluacion. Ellos también mencionaron que influyen otros factores para el
analisis financiero como los indicadores externos a la empresa, la inflacion que afecta a los activos y
pasivos de una agrupacion empresarial, por tanto, es necesario que los estados financieros sean
expresados con la inflacion para que el andlisis real sobre la situacién de la empresa sea completo y
eficiente.

Castro (2017) cit6 en su investigacion que en la actualidad cualquier empresa que requiere utilizar de
una fuente de financiamiento bancaria y no bancaria para un proyecto de inversion, necesitara un
borrador de dicho proyecto para la obtencion del crédito, combinado con lo importante e innovador con
lo innovador e importante de la ideal del negocio. La ciudad de Manta es una de las ciudades mas
reconocidas del pais, considerada la autoridad portuaria maritima, es una ciudad donde prevalece la
actividad pesquera como fuente principal de ingresos econémicos aportando al crecimiento econémico
de la ciudad. Dentro del sector pesquera, el atlin es el producto que tiene mayor demanda a nivel
global, y en Manta existen varias empresas que se dedican a la exportacion, permitiendo crear nuevos
productos con valor agregado (Muentes, 2018). Por otro lado, L6pez, Santana, & Reyes, (2017) citaron
gue las industrias pesqueras buscan mejorar constantemente la calidad de los productos y gestionan
los procesos bajos principios de innovacion y mejora continua, provocando que con el paso de los afios
se han ido modernizando las plantas industriales mediante la implementacion de las areas productivas.
Siendo un aspecto importante en las instrucciones el conocer la estructura financiera de la misma, es
necesario realizar andlisis mediante ratios financieros para saber si se cumplen o no los objetivos en
cuanto a la gestion, solvencia, liquidez. Estos indicadores sirven para que los accionistas,
administradores y jefes tomen acciones o decisiones correctivas a tiempo, ademas con esto se evalla

sobre todo la gestién de los administradores (Lizarzaburu, Gémez, & Beltran, 2016).
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Expuesto lo anterior, una evaluacion oportuna de la situacion financiera a través de indicadores permite
conocer a tiempo el diagnostico financiera de una empresa, efectuar o tomar acciones de correccion
cuando la gestidn no este marchando por el rumbo de obtener beneficios econémicos, ademas, antes
de ejecutar una nueva linea de produccién es necesario conocer estos antecedentes; la empresa tiene

la necesidad de innovarse, pero por el alto apalancamiento no podra.

Conclusiones

Culminado el presente articulo de investigacién y de acuerdo con los resultados obtenidos se concluye

en lo siguiente:

Siendo uno de los objetivos especificos el establecer la revision de la literatura para obtener un marco
tedrico conceptual, referencial y legal, las fuentes de informacién consultadas sirvieron para entender
claramente el andlisis financiero a efectuar en una compafiia antes de ejecutar un proyecto de inversion

gue involucre incrementar una nueva linea de produccioén en empresas atuneras.

Para el segundo objetivo especifico establecido de revisar documentacion de los estados financieros
de la compafiia atunera se determiné que es de vital importancia conocer primero la evolucion histérica
de las cuentas contables de afios anteriores y de la actualidad. Con esto se conoce las variaciones
mas significativas y asi poder determinar un diagnéstico financiero de la compafiia. La empresa atunera
si bien ha mantenido en los ingresos entre el afio 2020 y 2021 sin muchas variaciones, la carga
impositiva ha influido en los resultados llegando a obtener perdidas en dos afios consecutivos. El
analisis a los estados financieros con los indicadores de gestiéon llama la atencién, sobre todo el de
cuentas por cobrar, significa que la empresa no tiene una buena politica de cobro y hay cuentas por
cobrar vencidas superiores a los dias indicados en la politica contable. En apalancamiento en 3 puntos

es muy alto, se observé que se recibié un préstamo otorgado por el principal accionista.

Dando cumplimiento al tercer objetivo especifico y que mediante el uso de entrevistas a los jefes
proyectos, producciény gerencia financiera se concluy6 que los componentes del proyecto de inversién
son: Maquinarias con la adquisicion de nuevas autoclaves y maquinas especiales para el nuevo
proceso y la Obra Civil con la construccion de nuevos galpones y un area especial posterior a la sala
de proceso llamada Pouch, ademas un detalle de los principales cambios a efectuarse dentro del

proceso productivo al incrementar esta nueva linea de produccion.

Recomendaciones

Se recomienda a la empresa revisar politicas contables referente a los cobros y pagos. En el caso de
no contar con un plan para recuperar cartera morosa, se sugiere contratar a empresas encargadas de
ofrecer este servicio, caso contrario, deberia tener indicadores constantes para evaluar las actividades
operativas de la empresa. A su vez, antes de ejecutar el proyecto de la nueva linea de produccion, se
propone efectuar un verdadero analisis de la situacion financiera de la empresa, evaluar sobre todo

indicadores de gestion.
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También, de acuerdo con los hallazgos analizados, se propone efectuar una verdadera planificacién
tributaria con la finalidad de provisionar y determinar algin pago o impuestos adicionales a la entidad
tributaria. Procurar que esta carga impositiva no afecte considerablemente a los resultados de la
compafiia y que esto no sea bien visto por las entidades externas de control. Estas estrategias deben
tomarse entre Gerencia General y Gerencia Financiera.

Ademas, se sugiere al Gerente Financiero seguir elaborando el presupuesto y andlisis de la inversién
por la nueva linea que se ejecutara en el 2023, revisarlo con el Jefe de Proyectos y Gerencia General
de la empresa atunera. En cuanto al proceso productivo, se recomienda antes de la ejecucién
socializarlo con las &reas involucradas incluyendo al personal de produccion.

Contribuciones teéricas y practicas

Esta investigacion aporta con una revisién de literatura valiosa en cuanto al andlisis financiero,
proyectos de inversion, industria atunera y las diferentes fuentes de financiamiento a la que pueden
acudir para financiar activadas relacionadas con incrementar nuevos procesos productivos. Las
investigaciones consultadas hacen referencia al proceso del atin y los analisis financieros, asi como
las consideraciones necesarias para realizar un proyecto. En las contribuciones practicas con la
recoleccion de informacion se puede efectuar como método cualitativo con el uso de la guia de

preguntas de la entrevista.

Futuras investigaciones

El presente articulo cientifico puede complementarse con las fuentes de financiamiento para lineas de
produccién, un ejemplo de estas seria emplear el uso del mercado de valores. Las empresas poder
acceder a financiamiento a través de las bolsas y casas de valores debidamente registradas por la
Superintendencia de Compafiias. También, se propone efectuar investigaciones con otros tipos de
financiamiento externo como factoring, crowdfording. De igual manera, los futuros investigadores

pueden ampliar este tema con el analisis financiero para otras lineas de produccién que no sean Pouch.
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Apéndices
Apéndice A.

Guia de preguntas de entrevista

Contestar con absoluta verdad
Cargo:
Edad:

Sexo:

1.- ¢Por qué la empresa necesita efectuar un incremento de una nueva linea de produccién en su

proceso productivo?

2.- ¢ Cual es la linea de produccion a incrementarse?

3.- ¢ Cual seria el tiempo de ejecucion y culminacion del proyecto?
4.- ¢ Qué estudios técnicos deberian realizarse para su ejecucion?
5.- ¢ DAnde se ejecutara este proyecto?

6.- ¢ Cudles son los componentes de este proyecto?

7.- ¢ Qué areas se modificaran del proceso productivo?

8.- ¢ Qué beneficios espera la empresa obtener por la ejecucion de este proyecto?
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