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Resumen

La industria manufacturera emerge como un componente fundamental en la economia
de Ecuador, teniendo un rol vital en la produccion total de la nacién, contribuyendo con
un 14,8% al Producto Interno Bruto (PIB) al finalizar el afio 2022. La actual investigacion
tiene como objetivo analizar los factores que influyen en la eficiencia del ciclo de
conversion de efectivo en el sector manufacturero de Guayaquil; para su desarrollo se
siguieron las siguientes acciones: evaluar los componentes del ciclo de conversion de
efectivo en las empresas del sector manufacturero de Guayaquil; identificar los factores
internos y externos que impactan directamente en la eficiencia del ciclo de conversion
de efectivo; proponer estrategias y medidas correctivas destinadas a mejorar la
eficiencia del ciclo de conversidn de efectivo en el sector manufacturero de Guayaquil.
Se recabd datos mediante el portal de la Superintendencia de Compaiiias, Valores y
Seguros, seleccionando a cinco empresas mas grandes del sector manufacturero de
Guayaquil para revisar los informes financieros, y calcular indices de rentabilidad y el
ciclo de conversion de efectivo del periodo 2021-2022 y se entrevistod a cinco expertos
en finanzas. Se concluyd con estrategias mejorar la eficiencia del ciclo de conversién de
efectivo que incluye la mejora de la gestidn de inventario, la optimizacién de términos
de crédito con proveedores, la aceleracién de la cobranza de cuentas por cobrar, la
implementacidn de politicas de crédito mas estrictas, la mejora de la eficiencia operativa

y la negociacion de mejores términos de crédito con proveedores.

Palabras clave: Ciclo de conversiéon de efectivo, Factores influyentes, Sector de

manufactura, Ratios financieros, Estados financieros.
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Abstract

The manufacturing industry emerges as a fundamental component in Ecuador's
economy, playing a vital role in the nation's total production, contributing 14.8% to the
Gross Domestic Product (GDP) at the end of 2022. The current study aims to analyze the
factors that influence the efficiency of the cash conversion cycle in the manufacturing
sector of Guayaquil; For its development, the following actions were followed: Evaluate
the components of the cash conversion cycle in the companies of the manufacturing
sector of Guayaquil; ldentify internal and external factors that directly impact the
efficiency of the cash conversion cycle; Propose corrective strategies and measures
aimed at improving the efficiency of the cash conversion cycle in the manufacturing
sector of Guayaquil. Data is collected through the portal of the Superintendence of
Companies, Securities and Insurance, selecting five largest companies in the
manufacturing sector of Guayaquil to review the financial reports, and calculate
profitability rates and the cash conversion cycle of the period 2021-2022 and five finance
experts were interviewed. It was concluded with strategies to improve the efficiency of
the cash conversion cycle that includes the improvement of inventory management, the
optimization of credit terms with suppliers, the acceleration of the collection of accounts
receivable, the implementation of more strict credit policies, the improvement of

operational efficiency and negotiation of better credit terms with suppliers.

Palabras clave: Cash conversion cycle, influential factors, manufacturing sector,

financial ratios, financial statements.
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1. Introducciéon

La manufactura se consolida como un componente estratégico dentro del entramado
econdmico del pais; no obstante, su importancia va mas alla de cifras globales; se refleja
en empresas lideres a nivel nacional como: Pronaca, La Fabril, AC Bebidas, Nestlé
Ecuador, Industrial Danec, Novacero, entre otras, las cuales no solo destacan en ingresos
y utilidades, sino que también ejemplifican eficiencia y productividad representando el

21.1% de las ventas totales del sector.

En particular, el Ciclo de Conversién de Efectivo (CCE) se muestra como un factor clave
para evaluar la habilidad de las empresas en convertir sus inversiones en inventario en

ganancias netas durante un periodo determinado.

Este trabajo se justifica por su enfoque especifico en los Factores que Influyen en la
Eficiencia del Ciclo de Conversién de Efectivo en el sector manufacturero de Guayaquil,
una tematica que, hasta la fecha, ha recibido atencién limitada tanto en la literatura
académica como en la practica empresarial; por tanto, mds que llenar un vacio, este
estudio aspira a proporcionar un analisis detallado y actualizado, ofreciendo a las
empresas la posibilidad de identificar dreas de mejora y estrategias efectivas para

optimizar su CCE.

En consideracién de aquello, el objetivo general es analizar los factores que influyen en
la eficiencia del ciclo de conversion de efectivo en el sector manufacturero de Guayaquil.
Mientras que los objetivos especificos son evaluar los componentes del ciclo de
conversidon de efectivo en las empresas del sector manufacturero de Guayaquil;
Identificar los factores internos y externos que impactan directamente en la eficiencia
del ciclo de conversién de efectivo; proponer estrategias y medidas correctivas
destinadas a mejorar la eficiencia del ciclo de conversion de efectivo en el sector

manufacturero de Guayaquil.
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2.Determinacion del Problema

Un minucioso analisis de la situacién actual en el sector manufacturero de Guayaquil
revela desafios significativos en la administracion eficiente de los recursos financieros
de las empresas. En primer lugar, se destaca una variabilidad preocupante en el Ciclo de
Conversién de Efectivo (CCE), evidenciada por un incremento sustancial en los afios
2018 al 2022 que han representado un 133.9%; es decir, pasar de 31.9 dias a 74.6 dias
(Supercias, 2023). Esta tendencia sugiere una reduccién en la eficacia de transformar
inventario en efectivo puede impactar la capacidad de las empresas para generar

liquidez de forma rdpida y adecuada.

En segundo lugar, las practicas de gestidn de inventario ineficientes han dado lugar a un
exceso de stock y a una rotacién lenta de los productos, esta situacidon incide
directamente en la liquidez de las empresas manufactureras, comprometiendo su
capacidad para responder agilmente a las demandas del mercado. Asimismo, la lentitud
en el proceso de cobranza a clientes y la falta de negociacién para extender los plazos
de pago a proveedores constituyen un tercer desafio. Estos obstaculos impactan
negativamente en el flujo de efectivo, limitando la capacidad de inversién y generando
tensiones financieras innecesarias. Finalmente, la ineficiencia en el CCE tiene un cuarto
y critico componente: el efecto que tiene en la rentabilidad de las empresas. La falta de
eficiencia en la transformacidn de recursos en ingresos liquidos restringe la capacidad
de generar beneficios y, por ende, obstaculiza la capacidad de reinversion en el

crecimiento y expansion de las compafiias manufactureras.

En el contexto del sector manufacturero de Guayaquil, se nota una inquietante variacion
en los tiempos que las empresas tardan en convertir su efectivo, sugiriendo la posible
presencia de factores que afectan la eficacia del ciclo de conversién de efectivo. Esta
variabilidad puede tener implicaciones significativas en la salud financiera y operativa
de las empresas manufactureras de la regidn. Por lo tanto, es crucial comprender a
fondo los factores que contribuyen a esta variabilidad y evaluar su impacto en la

eficiencia del ciclo de conversion de efectivo. La falta de claridad sobre estos factores
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limita la capacidad de las empresas para optimizar sus procesos financieros, afectando

potencialmente su rentabilidad y competitividad en el mercado.

3.Marco teorico referencial

3.1 Estado del arte

En el estudio realizado por Gallegos (2020) se planteé examinar cdmo el Ciclo de
Conversién de Efectivo (CCE) impacta en los estados financieros de MAVIJU S.A., con la
meta de sugerir mejoras que impulsen la capacidad de generar ganancias. La
metodologia aplicada se centré en un enfoque cualitativo, utilizando encuestas al
personal de la empresa para identificar limitaciones operativas y financieras. Los
resultados revelaron un aumento del CCE de 130 dias en 2017 a 238 dias en 2018,
indicando una disminucién en la eficiencia y un incremento en el tiempo necesario para
la generacién de efectivo. Este estudio proporciona una perspectiva detallada sobre las
consecuencias de una gestidn ineficiente del CCE, resaltando su influencia directa en la

rentabilidad y solvencia de la compaiiia.

El estudio realizado por Arias y Casafranca (2021) tuvo como propdsito examinar como
el Ciclo de Conversién de Efectivo (CCE) se relaciona con la liquidez y rentabilidad
empresarial. La metodologia implicé recopilar datos de articulos recientes para obtener
una vision actualizada sobre la gestién del capital de trabajo y su financiamiento. Los
hallazgos resaltaron cémo la rentabilidad influye en la duracién y componentes del CCE,
asi como su vinculo con indicadores financieros clave. Este analisis brinda una vision
completa sobre la gestién del capital de trabajo y su impacto en la rentabilidad,

ofreciendo insights valiosos para decisiones financieras estratégicas.

La investigacion realizada por Diaz y Ramén (2021) se planted investigar la conexidn
entre el Ciclo de Conversion de Efectivo (CCE) vy la liquidez en una compaiiia del sector
industrial. La estrategia metodoldgica abordd un analisis estadistico para determinar la
correlacién entre el CCE y varios indicadores de liquidez. Los resultados indicaron una
asociacion insignificante y minima entre el CCE y la liquidez, sugiriendo la influencia de
otros factores en la liquidez de la empresa. Este estudio contribuye al entendimiento de
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que la gestion del CCE es solo una parte de la estrategia financiera global, subrayando

la importancia de considerar multiples aspectos para mejorar la liquidez.

La investigacion realizada por Cueva y Rojas (2019) tuvo como enfoque analizar la
administracion del efectivo y su impacto en los resultados operativos de las empresas
de los sectores de Transporte y Construccién en Ecuador durante el periodo 2012-2017.
El analisis, basado en los datos financieros de 32,726 empresas en la industria de la
construccion y 46,140 empresas en el sector del transporte, muestra relaciones
significativas entre el tiempo que el inventario permanece en rotacion, el tiempo
promedio de cobro de cuentas, el tiempo promedio de pago, el ciclo de conversién de
efectivo, el nivel de endeudamiento y los flujos de efectivo, con los indicadores de
rentabilidad. A pesar de estas asociaciones, se reconoce la necesidad de mejorar la
eficacia en areas especificas como la gestién del inventario, la recuperacién de cuentas

por cobrar y la administracion de pagos

Estos hallazgos resaltan la importancia del manejo eficiente del efectivo a corto plazo,

siendo esencial para las empresas que buscan mejorar su rentabilidad.

El trabajo investigativo realizado por Duque et al. (2019) tuvo como objetivo principal
evaluar como se administra el capital de trabajo y su impacto en la rentabilidad de las
empresas textiles en Ecuador, analizando su desempefio a lo largo del tiempo.
Utilizando un enfoque cuantitativo y datos de panel, se explord la relacion entre la
gestion eficiente del capital de trabajo y la rentabilidad en 425 empresas del sector. Los
hallazgos muestran que las pequenas y microempresas han sido mas eficientes en
utilizar su capital de trabajo para generar ventas. Ademas, se encontrd una asociacién
positiva entre la eficiencia en la administracion del capital de trabajo y el retorno sobre
activos (ROA) en las empresas pequefias, lo que sugiere que una mejor gestién del

capital de trabajo se traduce en mayores niveles de rentabilidad.
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3.2 Conceptos y Generalidades del Ciclo de Conversién de

Efectivo

El Ciclo de Conversién de Efectivo (CCE) es un indicador fundamental para evaluar la
eficiencia con la cual las empresas en el sector manufacturero de Guayaquil transforman
sus recursos en efectivo disponible. Este ciclo, compuesto por el Periodo de Inventario
(P1), el Periodo de Cobranza (PC), y el Periodo de Pago a Proveedores (PP), refleja la
sinergia necesaria entre la gestion de inventarios, las cuentas por cobrar y por pagar

(Morillo & Llamo, 2019).

La eficiente administracion del Ciclo de Conversién de Efectivo es esencial para la
estabilidad financiera de una empresa, dado que tiene un impacto directo en su
capacidad de disponer de liquidez. Un ciclo mas breve implica que la empresa puede
transformar sus activos en efectivo de manera mads rdpida, otorgdndole mayor
flexibilidad financiera. Sin embargo, la optimizaciéon de este ciclo también implica
equilibrar los compromisos con proveedores y clientes para mantener relaciones
comerciales saludables. En sintesis, el Ciclo de Conversidn de Efectivo proporciona una
vision integral de la eficiencia operativa y financiera de una empresa, permitiendo a los
gestores tomar decisiones informadas para mejorar la liquidez y el rendimiento general

(Diaz & Ramoén, 2021).

Ademas, este indicador ayuda a los gestores a tomar decisiones estratégicas que pueden
mejorar la rentabilidad y las relaciones comerciales. Por lo tanto, la eficacia en la gestidn
del CCE se vuelve un elemento clave para el logro de los objetivos financieros vy

operativos de una empresa.
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3.3 El Periodo de Inventario

El Periodo de Inventario (PI) se puede enfocar desde la dptica de la teoria del EOQ
(Cantidad Econdmica de Pedido); ya que, su objetivo es encontrar el equilibrio ideal en
el nivel de inventario que reduce al minimo los gastos totales asociados con
almacenamiento y pedidos; por tanto, una aplicacion efectiva de esta teoria permite a
las empresas reducir el Pl, optimizando la rotacién de inventario y minimizando los
costos asociados. Del lado del Periodo de Cobranza (PC), el andlisis se amplia a la teoria
de gestidn de cuentas por cobrar, donde estrategias como el descuento por pronto pago
y la evaluacion de riesgos crediticios buscan acelerar el PC. Estas estrategias, basadas en
modelos cuantitativos y cualitativos, buscan optimizar la entrada de efectivo y reducir

los periodos de cobranza.

3.4 Periodo de Pago a Proveedores

Por su parte, el Periodo de Pago a Proveedores (PP) desde la perspectiva de la teoria de
gestion del capital de trabajo, este enfoque también es significativo, ya que se enfoca
en encontrar un equilibrio entre ampliar los plazos de pago a los proveedores para
mejorar la liquidez, sin perjudicar las relaciones comerciales. La optimizacién de este
equilibrio es esencial para mantener una posicion financiera saludable (Morillo & Llamo,

2019).

La gestién cuidadosa del periodo de pago a los proveedores juega un papel crucial en
mantener un balance entre la liquidez y las relaciones comerciales. Un periodo mas
corto puede mejorar la reputacién de la empresa entre los proveedores y asegurar
acceso a condiciones de pago favorables en el futuro, mientras que un periodo
excesivamente largo puede afectar negativamente las relaciones comerciales y la
disponibilidad de futuros suministros. En ultima instancia, encontrar el equilibrio

adecuado en el periodo de pago a proveedores es crucial para mantener una salud
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financiera sdlida y relaciones comerciales sostenibles a largo plazo (Olmo & Brusca,

2021).

La gestion del PP se destaca como un componente esencial en la gestion del capital de
trabajo, resaltando la necesidad de mantener un equilibrio entre la liquidez y las
relaciones comerciales. En cambio, un periodo de pago optimizado no solo mejora la
posicién financiera de la empresa, sino que también influye en la percepcion de los
proveedores y en la capacidad de negociar condiciones favorables. Sin embargo, alargar
demasiado este periodo deteriora las relaciones con los proveedores y comprometer el
acceso a suministros futuros. Por lo tanto, un equilibrio cuidadoso en la gestion del PP

se revela como un factor clave para el éxito y la sostenibilidad financiera a largo plazo.
3.5 Rentabilidad de empresas

La rentabilidad de las empresas se describe como la habilidad de una empresa para
obtener beneficios a partir de sus actividades comerciales. Es un indicador clave del
desempeiio financiero y se mide como una proporcion de los ingresos generados por la
empresa. En el contexto de las empresas manufactureras, la rentabilidad esta
intrinsecamente ligada a la eficiencia del ciclo de conversion del efectivo (CCE)

(Betancourt, 2023).

La teoria del EOQ juega un papel crucial en este aspecto; ya que, guia la optimizacién de
recursos financieros y materiales al determinar la cantidad econdémica de pedido. Al
minimizar los costos de almacenamiento y reposicion, las empresas pueden mejorar su
rentabilidad al evitar gastos innecesarios; ademas, la gestién eficiente de cuentas por
cobrar, fundamentada en la gestién de los plazos de cobro, posibilita a las empresas
agilizar el movimiento de efectivo, mejorando la liquidez y proporcionando flexibilidad
financiera. Esta mejora en la liquidez no solo fortalece la posicidn financiera de la
empresa, sino que también crea oportunidades para inversiones estratégicas que

pueden aumentar aln mas la rentabilidad (Quiroz et al., 2020).

Finalmente, la teoria del ciclo de vida del producto proporciona un marco crucial para

entender como la posicidn de un producto en su ciclo de vida afecta la gestion del CCE
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y, por ende, la rentabilidad. Cada fase del ciclo de vida del producto - introduccion,
crecimiento, madurez y declive - implica diferentes desafios y oportunidades que
influyen en las estrategias de gestidon, marketing y produccién de una empresa (Robayo
et al., 2020a). La adaptabilidad y la respuesta a estas fases son esenciales para mantener
una gestion eficiente del CCE y promover el crecimiento sostenible y la rentabilidad de

la empresa.

3.6 Teorias econdémicas

3.6.1 Teoria de las Restricciones

La Teoria de las Restricciones propone que, en cualquier proceso, solo hay unos pocos
elementos o actividades que limitan la capacidad total del sistema, denominados
"cuellos de botella". En el dmbito del ciclo de conversién de efectivo, la TOC sugiere
identificar y mejorar estos cuellos de botella para optimizar el flujo de efectivo. Esto
implica, por ejemplo, mejorar la eficiencia en los procesos de cobro a clientes,
reduciendo asi el tiempo que lleva convertir las cuentas por cobrar en efectivo

disponible (Hernandez et al., 2020).

Al aplicar la TOC, las organizaciones pueden mejorar significativamente sus operaciones
al dirigir sus esfuerzos hacia la eliminacidn o mitigacién de las limitaciones criticas, lo
gue contribuye a un rendimiento mas efectivo y a la consecucién de objetivos

estratégicos (Zambrano et al., 2021).

3.6.2 Teoria de la Gestion de Inventario

La teoria de la Gestion de Inventario (EOQ) proporciona un marco cuantitativo para
determinar la cantidad dptima de pedido, considerando factores como costos de
almacenamiento y pedido. La aplicacién efectiva de EOQ se traduce en una gestidn de
inventario mas eficiente y una reduccién en los costos asociados, lo que tiende aportan

en términos de rentabilidades a las organizaciones (Carrefio et al., 2019).

La administracién eficiente del inventario es fundamental para mejorar la productividad
y asegurar la disponibilidad de productos sin generar gastos innecesarios de

almacenamiento o pedidos. Los principios de la Teoria de la Gestién de Inventario son

Pagina 18 de 45



ampliamente aplicados en diversos sectores empresariales para mejorar la eficacia de
las operaciones logisticas y mantener un equilibrio adecuado entre la oferta y la

demanda (Pico & Cevallos, 2021).

Estos modelos no solo permiten a las organizaciones reducir costos significativos
asociados al almacenamiento y pedidos, sino que también mejoran la eficiencia
operativa al equilibrar de gestionar de forma eficaz el equilibrio entre la oferta y la
demanda. La aplicacién de estos principios en diferentes sectores demuestra su
versatilidad y su capacidad para adaptarse a diversas necesidades empresariales,

contribuyendo asi a una mejor rentabilidad y eficacia en las operaciones logisticas.

3.6.3 Teoria del Ciclo de Vida del Producto

La Teoria del Ciclo de Vida del Producto en el contexto de la gestidén de inventario, guia
la adaptacién de estrategias especificas para las distintas fases del ciclo. Durante la
introduccion y el crecimiento, se prioriza la disponibilidad de productos, mientras que
en la madurez se busca optimizar costos y evitar el exceso de inventario. Por otro lado,
la Teoria de la Gestidn del Capital de Trabajo fomenta la gestién eficiente del CCE al
equilibrar la relacion entre activos y pasivos circulantes, como propone esta teoria,
garantiza una eficiencia operativa éptima y contribuye a una posicion financiera sélida

(Rangel et al., 2019).

La Teoria del Ciclo de Vida del Producto, al relacionar la administracion de inventarios
con las etapas particulares del ciclo de vida de un producto, ofrece una plataforma
robusta para la formulacidon de decisiones estratégicas en las compaiiias. Sin embargo,
puede resultar desafiante aplicarla de manera flexible y receptiva a las rdpidas
variaciones del mercado y a las tendencias emergentes. Aunque ofrece un marco valioso
para la planificacion a largo plazo, las empresas deben estar preparadas para adaptar
sus estrategias de manera dinamica, respondiendo agilmente a los cambios inesperados

en la demanda y en el comportamiento del consumidor.

3.7 Sector manufacturero

Pagina 19 de 45



La industria manufacturera es un componente vital de la economia, encargada de
convertir materias primas o productos semielaborados en bienes finales listos para la
venta y consumo. Este sector forma parte del ambito secundario de la economia, en
contraste con el sector primario, que se enfoca en la obtencién y procesamiento de
materias primas. La industria manufacturera puede ser clasificada en varios tipos,
incluyendo la produccién de alimentos, bebidas, textiles, productos quimicos, equipos

electronicos, entre otros (Garcia et al., 2020).

En Guayaquil, el sector manufacturero tiene una gran importancia en la economia local.
Durante el periodo comprendido entre 2001 y 2010, la industria manufacturera no
petrolera se estableci6 como el principal sector econdmico dentro de la estructura
productiva de Ecuador, con un aporte promedio del 13% al Producto Interno Bruto del
pais. Al cierre de 2023 segun proyecciones del Banco Central del Ecuador (BCE), la
manufactura no petrolera aporté el 14.7% del PIB total (BCE, 2023); ademas, varias de
las actividades industriales desarrolladas en Guayaquil concentran el mayor nivel de
participacidon respecto al total de ventas que se logran en dicha rama a nivel nacional

(Cadmara de industrias, 2020).

Los sectores que conforman la industria manufacturera en Guayaquil incluyen la
industria de elaboracion de bebidas, otros productos minerales no metdlicos,
fabricacion de equipo eléctrico, papel y productos de papel, elaborados de metal
(excepto maquinaria y equipo), productos de caucho y pldstico, fabricacién de
maquinaria y equipo, y la de elaboracién de productos alimenticios (Cdmara de

industrias, 2020).

Las principales empresas del sector manufacturero en Guayaquil incluyen la Sociedad
Nacional de Galdpagos, Cartonera Palmar, Holcim, Cerveceria Nacional, Unilever Andina
Ecuador, Grupasa Grupo Papelero, Fabrica de Envases Fadesa, PDV Ecuador, Industrias
Lacteas Toni, Liris, Colgate Palmolive, entre otras. Estas empresas son responsables de

una gran parte de las ventas y empleos en la ciudad (Supercias, 2023).
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4. Materiales y meétodos

4.1 Tipo de investigacion

La investigacidon se enmarca en un disefio mixto, el cual se compone de una parte
cuantitativa que se centra en la recopilacion y andlisis de datos numéricos para
comprender y cuantificar las relaciones entre variables especificas y uno cualitativo para
conocer las percepciones de expertos en el tema (Campos, 2021). Este método permitid
una evaluacidon objetiva de los factores que influyen en la eficiencia del Ciclo de

Conversidn de Efectivo (CCE) en el sector manufacturero de Guayaquil.

4.2 Alcance de la investigacién

La naturaleza descriptiva de la investigacidon implica una exhaustiva presentacién y
explicacion de la eficiencia del CCE en las empresas del sector manufacturero de
Guayaquil. Este alcance permitié una comprension profunda de las fluctuaciones en el
CCE, la gestidn de inventario, cobranzas y pagos, asi como su impacto en la rentabilidad

de las empresas.

4.3 Disefio de la investigacion

En cuanto al disefio de la investigacidn, se optd por un enfoque no experimental,
seleccionado con el propdsito de observar y analizar las condiciones existentes sin llevar
a cabo la manipulacién activa de variables, como sefiala (Campos, 2021). Esta eleccién
metodoldgica se sustentd en la necesidad de obtener una comprensién detallada de la
realidad del sector manufacturero de Guayaquil; por tanto, es fundamental destacar
gue este disefio no experimental permitié una observacién directa de las circunstancias

sin intervenir en el entorno natural de estudio.

4.4 Poblacion y Muestra

La poblacién de interés engloba la totalidad de las empresas pertenecientes al sector

manufacturero en la ciudad de Guayaquil, por otro lado, la muestra se selecciona
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muestra por conveniencia, optando por las 5 empresas de mayor envergadura segun
sus niveles de ventas, extraidos de la pagina institucional de la Superintendencia de
Compaiiias, Valores y Seguros. Los criterios de inclusién establecen que las empresas
seleccionadas deben ser parte activa del sector manufacturero y contar con informacién
financiera disponible para los afios comprendidos entre 2021 y 2022. Se excluyen
aquellas empresas que no cumplen con estos criterios para garantizar la
representatividad y relevancia de los datos recopilados. Las empresas seleccionadas son
las siguiente:

Tabla 1
Empresas seleccionadas por conveniencia
No. Expediente Empresas
1 2151 Sociedad Nacional de Galapagos
2 49769 Unilever Andina Ecuador
3 42971 Grupasa Grupo Papelero
4 38712 Industria Cartonera Palmar
5 9468 Industrias Lacteas Toni

4.5 Instrumentos de recoleccion de datos

El instrumento de recoleccién de datos se basd en el anélisis documental, enfocandose
en los estados financieros de las 5 empresas mas grandes del sector manufacturero de
Guayaquil. Este enfoque permite una revisidon exhaustiva de informes financieros de
cinco afios para calcular indices de rentabilidad y evaluar el CCE, proporcionando

informacidn directa y confiable sobre la eficiencia financiera de las empresas.

La extraccion de datos financieros se llevd a cabo a través del portal de la
Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros; luego, se clasificd a las empresas
segln sus niveles de ventas para permitir una comparacion a través del andlisis
detallado de cuentas financieras, especificamente cuentas por cobrar, cuentas por

pagar e inventarios para finalmente calcular el ciclo de conversién del efectivo.

Paralelamente, se realizo cinco entrevistas a expertos financieros con experiencia en la
gestion de empresas manufactureras en el contexto de la ciudad de Guayaquil. Estas

entrevistas proporcionaron una perspectiva cualitativa enriquecedora y permitid
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comprender a fondo los factores que impactan en la gestién del ciclo de conversion del
efectivo en el contexto local. La informacidon cuantitativa obtenida a partir de los datos

financieros se comparé y complementd con los aportes cualitativos de los expertos.

Con esta metodologia integral, se buscé obtener una comprensién profunda vy
cuantificada de la eficiencia del CCE en el sector manufacturero de Guayaquil,
identificando dreas especificas de mejora y proponiendo soluciones fundamentadas en

datos sélidos.

Pagina 23 de 45



5.Resultados

5.1 Analisis documental

Para cumplir con el primer objetivo especifico que consiste en evaluar los componentes
del ciclo de conversiéon de efectivo en las empresas del sector manufacturero de
Guayaquil, se aplican los indices financieros relacionados con los elementos de la

conversion del efectivo de los afios 2021 y 2022.

5.1.1 Sociedad Nacional de Galapagos

Tabla 2
Balance general 2021 — 2022 Sociedad Nacional de Galdpagos
2021 2022 Andlisis vertical , ~\nalisis
horizontal
Activo 2021 2022 Relativo

Activo corriente

Efectivo y equivalentes 2.375.541,0 5.669.984,0

Cuentas por cobrar 50.194.521,3 45.899.821,0

Inventario 18.403.230,1 41.226.845,0

Otros activos corrientes 4.319.821,2 4.815.440,0

Total activo corriente 75.293.113,6 97.612.090,0 58,96% 57,29% 29,64%
Total activo no corriente 52.399.643,1 72.767.689,0 41,04% 42,71% 38,87%

Total activo 127.692.756,7 170.379.779,0 100,00% 100,00% 33,43%
Pasivo

Pasivo corriente

Cuentas por pagar 49.745.779,3 15.570.823,0

Otros pasivos corrientes 22.245.776,6  94.059.008,0
Total pasivo corriente 71.991.555,9 109.629.831,0 56,38% 64,34% 52,3%
Total pasivo no corriente 26.460.042,7 20.310.824,0 20,72% 11,92% -23,2%

Total pasivo 98.451.598,6 129.940.655,0 77,10% 76,27% 32,0%
Patrimonio 29.241.158,1 40.439.124,0 22,90% 23,73% 38,3%
Total pasivo mas

patrimonio 127.692.756,7 170.379.779,0 100,00% 100,00% 33,4%
Tabla 3

Estado de resultado integral 2021 - 2022 Sociedad Nacional de Galdpagos

2021 2022 Analisis horizontal
Relativo

Ingresos 465.224.874,0 528.425.781,0 13,59%
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Costo de venta 436.099.315,0 489.903.336,0 12,34%
Utilidad bruta 29.125.559,0 38.522.445,0 32,26%
Gastos Operativos 18.770.355,0 24.808.282,0 32,17%
Utilidad operacional 10.355.204,0 13.714.163,0 32,44%
Tabla 4

Indicadores financieros 2021 - 2022 Sociedad Nacional de Galdpagos

Comparativo

. . . Férmula
Indicadores financieros 2021 2022
LIQUIDEZ
Razoén corriente Activo corriente
o cormt 1,05 0,89
Pasivo corriente
Act. Corriente - inventario
Prueba acida - - 0,79 0,51
Pasivo corriente
RENTABILIDAD
Margen de utilidad bruta Utilidad bruta 6,26% 7,29%
Ventas
Margen de utilidad operacional Utilidad operativa 2,2% 2,6%
Ventas
SOLVENCIA
Endeudamiento del activo Total pasivo 0,77 0,76
Total activo
. . . Total pasivo
Endeudamiento patrimonial - - 3,37 3,21
Patrimonio
Ciclo de conversion del efectivo
Cuentas por cobrar
Dias de cobro P 39,4 31,7
Ventas netas
Inventario
Dias de inventario 15,4 30,7
Costo de venta
, Cuentas por pagar
Dias de pago 41,6 11,6
Costo de venta
Ciclo de conversion del efectivo Dias de cobro + Dias de 13,1 50,8

inventario - dias de pago

La Sociedad Nacional de Galdapagos muestra una disminucion en su razén corriente de

1.05 en 2021 a 0.89 en 2022, indicando una reduccion en liquidez. La rentabilidad,
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representada por el margen de utilidad bruta, mejora de 62.6% a 72.9%, y el margen de
utilidad operacional aumenta ligeramente, sugiriendo una gestion eficaz de los costos y
una rentabilidad saludable. Sin embargo, la solvencia presenta desafios, con un
aumento en el endeudamiento del activo de 22% a 26%, sefialando un mayor
apalancamiento. La empresa mantiene su capacidad de generar ingresos
eficientemente, aunque con mayor dependencia de deuda, lo que es consistente con el

CCE, debido a que aumenté en el 2022.

5.1.2 Unilever Andina Ecuador

Tabla5

Balance general 2021 — 2022 Unilever Andina Ecuador

2021 2022 Andlisis vertical  Nansis
horizontal

Activo 2021 2022 Relativo
Activo corriente

Efectivo y equivalentes 44.282.276,0 17.583.116,2

Cuentas por cobrar 26.369.947,9 26.942.515,7

Inventario 21.196.546,9 22.425.095,1

Otros activos corrientes 1.944.758,9 403.876,0

Total activo corriente 93.793.529,7 67.354.602,9 60,20% 55,20% -28,19%
Total activo no corriente 61.998.481,5 54.673.274,7 39,80% 44,80% -11,82%
Total activo 155.792.011,2 122.027.877,6 100,00% 100,00% -21,67%
Pasivo

Pasivo corriente

Cuentas por pagar 65.300.966,2 31.045.130,5

Otros pasivos corrientes 13.774.514,9 26.150.176,5

Total pasivo corriente 79.075.481,1 57.195.307,0 50,76% 46,87% -27,7%
Total pasivo no corriente 5.781.278,4 4.590.961,0 3,71% 3,76% -20,6%
Total pasivo 84.856.759,5 61.786.268,0 54,47% 50,63% -27,2%
Patrimonio 70.935.251,7 60.241.609,6 45,53% 49,37% -15,1%
Total pasivo mas

patrimonio 155.792.011,2 122.027.877,6 100,00% 100,00% -21,7%
Tabla 6

Estado de resultado integral 2021 — 2022 Unilever Andina Ecuador

2021 2022 Analisis
horizontal
Relativo

Ingresos 262.464.859,0 264.518.243,4 0,78%

Costo de venta 124.704.644,0 128.711.118,4 3,21%
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137.760.215,0 135.807.125,0 -1,42%
107.289.205,0 111.475.984,8 3,90%
30.471.010,0 24.331.140,2 -20,15%

Utilidad bruta
Gastos Operativos
Utilidad operacional

Tabla 7
Indicadores financieros 2021 — 2022 Unilever Andina Ecuador

Comparativo

Indicadores financieros Férmula
2021 2022
LIQUIDEZ
Razén corriente Activo corriente 1,19 1,2

Pasivo corriente

Act. Corriente - inventario 0,92 0,79
Pasivo corriente

Prueba acida

RENTABILIDAD

Margen de utilidad bruta Utilidad bruta 52,49% 51,34%
Ventas
Margen de utilidad operacional Utilidad operativa 11,6% 9,2%
Ventas
SOLVENCIA
Endeudamiento del activo Total pasivo 0,54 0,51
Total activo
Endeudamiento patrimonial Total pasivo 1,20 1,03
Patrimonio
Ciclo de conversion del efectivo
Cuentas por cobrar
Dias de cobro L 36,67 37,18
Ventas netas
[ tari
Dias de inventario nventario 62,0 63,6
Costo de venta
Cuentas por pagar
Dias de pago por pag 191,1 88,0
Costo de venta

Dias de cobro + Dias de -92,4 12,7

Ciclo de conversion del efectivo
inventario - dias de pago
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Unilever Andina Ecuador ha mostrado cambios significativos en sus estados financieros
entre 2021 y 2022, entre los que constan, la razon corriente en realidad aumenté
ligeramente de 1.19 a 1.2 de 2021 a 2022, lo que indica una mejora marginal en la
liquidez. Este cambio sugiere que la empresa ha mantenido su capacidad para cubrir sus
obligaciones a corto plazo, aunque el cambio es minimo. La rentabilidad se mantuvo
relativamente estable, con un leve decremento en el margen de utilidad bruta, y una
pequeiia disminucion en el margen de utilidad operacional, lo que implica que la
empresa sigue siendo eficiente en convertir ventas en ganancias brutas y operacionales.
La solvencia, medida por el endeudamiento total sobre el activo, mejoré ligeramente
reflejando una reduccién en la dependencia de deuda respecto al total de activos de la
empresa. Este cambio indica una mejora en la estructura de capital y una posicidon de
solvencia mas fuerte. Aunque Unilever Andina Ecuador enfrenta desafios en cuanto a
liquidez, sus indicadores de rentabilidad y solvencia sugieren una gestion eficaz que

mantiene una base sélida para operaciones futuras.

5.1.3 Grupasa Grupo Papelero

Tabla 8
Balance general 2021 — 2022 Grupasa Grupo Papelero
2021 2022 Andlisis vertical  ANalisis
horizontal
Activo 2021 2022 Relativo

Activo corriente

Efectivo y equivalentes 8.341.909,0 3.265.198,2

Cuentas por cobrar 49.519.312,9 42.740.138,7

Inventario 39.702.945,5 59.211.604,6

Otros activos corrientes 7.262.779,6 7.289.300,9

Total activo corriente 104.826.947,0 112.506.242,4 71,61% 72,77% 7,33%
Total activo no corriente 41.564.822,1 42.098.959,3 28,39% 27,23% 1,29%

Total activo 146.391.769,1 154.605.201,8 100,00% 100,00% 5,61%
Pasivo

Pasivo corriente

Cuentas por pagar 57.159.949,6 19.121.966,5

Otros pasivos corrientes 14.719.697,9 48.881.515,0
Total pasivo corriente 71.879.647,5 68.003.481,6 49,10% 43,99% -5,4%

Total pasivo no corriente  3.133.953,9 3.186.884,3 2,14% 2,06% 1,7%
Total pasivo 75.013.601,4 71.190.365,8 51,24% 46,05% -5,1%
Patrimonio 71.378.167,7 83.414.835,9 48,76% 53,95% 16,9%
Total pasivo mas

patrimonio 146.391.769,1 154.605.201,8 100,00% 100,00% 5,6%
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Tabla 9
Estado de resultado integral 2021 — 2022 Grupasa Grupo Papelero

2021 2022 Analisis
horizontal

Relativo

Ingresos 224.309.214,0 252.601.788,4 12,61%
Costo de venta 160.983.201,0 182.105.423,3 13,12%
Utilidad bruta 63.326.013,0 70.496.365,1 11,32%
Gastos Operativos 31.082.134,0 37.728.055,9 21,38%
Utilidad operacional 32.243.879,0 32.768.309,1 1,63%

Tabla 10
Indicadores financieros 2021 — 2022 Grupasa Grupo Papelero

Comparativo

Indicadores financieros Formula
2021 2022
LIQUIDEZ
Razdn i i i
z0n corriente ACtI.VO corr!ente 146 165
Pasivo corriente
P ba acid Act. Corriente - i tari
rueba acida ct. Corriente - inventario 0,91 0.78

Pasivo corriente

RENTABILIDAD

Margen de utilidad bruta Utilidad brut
B fidad brta 28,23% 27,91%
Ventas
Margen de utilidad operacional Utilidad ti
g p ilidad operativa 14.4%  13,0%
Ventas
SOLVENCIA
Endeudamiento del activo Total i
ota pas'lvo 0,51 0,46
Total activo
Endeudamiento patrimonial Total i
u i patri i o a_pasn./o 105 0,85
Patrimonio

Ciclo de conversion del efectivo

Cuentas por cobrar
Dias de cobro & 80,6 61,8
Ventas netas

, . . Inventario
Dias de inventario 90,0 118,7
Costo de venta

Cuentas por pagar
Costo de venta

Dias de pago 129,6 38,3

Pagina 29 de 45



Ciclo de conversion del efectivo

Dias de cobro + Dias de

inventario - dias de pago

41,0

142,1

Grupasa Grupo Papelero presenta una mejora en su liquidez, con un aumento en la

razon corriente de 1.46 en 2021 a 1.65 en 2022, indicando una capacidad para cubrir

obligaciones a corto plazo. La rentabilidad, si bien disminuydé minimamente, se mantiene

estable evidenciando una consistencia en la transformaciéon de ventas en utilidad bruta.

Ademas, la solvencia mejora, ya que el indicador de endeudamiento sobre activo

disminuye reflejando una menor dependencia de deuda respecto al total de activos. Por

su parte, el aumento del CCE indica que la empresa estd tardando mas tiempo en

convertir su inventario y otros recursos en efectivo, lo que puede implicar desafios en la

gestion del inventario, cobranzas de cuentas por cobrar mas lentas o politicas de pago

extendidas que, aunque puedan ser estratégicas, también pueden afectar la liquidez de

la empresa a corto plazo.

5.1.4 Industria Cartonera Palmar

Tabla 11
Balance general 2021 — 2022 Industria Cartonera Palmar

2021 2022 Andlisis vertical  nalisis

horizontal

Activo 2021 2022 Relativo
Activo corriente
Efectivo y equivalentes 7.831.877,3 1.567.609,7
Cuentas por cobrar 38.820.088,8 33.344.312,7
Inventario 23.363.712,8 52.705.782,9
Otros activos corrientes 5.410.329,6 9.418.722,8
Total activo corriente 75.426.008,5 97.036.428,2 66,61% 71,37% 28,65%
Total activo no corriente 37.806.572,6 38.931.419,1 33,39% 28,63% 2,98%
Total activo 113.232.581,1 135.967.847,3 100,00% 100,00% 20,08%
Pasivo
Pasivo corriente
Cuentas por pagar 38.387.009,2 41.489.074,4
Otros pasivos corrientes 13.685.951,2 21.011.154,7
Total pasivo corriente 52.072.960,4 62.500.229,1 45,99% 45,97% 20,0%
Total pasivo no corriente  4.070.641,0 4.231.845,3 3,59% 3,11% 4,0%
Total pasivo 56.143.601,4 66.732.074,3 49,58% 49,08% 18,9%
Patrimonio 57.088.979,7 69.235.773,0 50,42% 50,92% 21,3%
Total pasivo mas
patrimonio 113.232.581,1 135.967.847,3 100,00% 100,00% 20,1%
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Tabla 12

Estado de resultado integral 2021 — 2022 Industria Cartonera Palmar

2021 2022 Andlisis
horizontal
Relativo
Ingresos 146.955.692,0 178.437.095,6 21,42%
Costo de venta 110.301.545,0 133.512.630,1 21,04%
Utilidad bruta 36.654.147,0 44.924.465,5 22,56%
Gastos Operativos 15.252.013,0 25.658.939,0 68,23%
Utilidad operacional 21.402.134,0 19.265.526,5 -9,98%
Tabla 13
Indicadores financieros 2021 — 2022 Industria Cartonera Palmar
Comparativo
Indicadores financieros Formula
2021 2022
LIQUIDEZ
Razd . . .
azon corriente ACtI.VO corr!ente 145 16
Pasivo corriente
rueba acida Act Corrliente |r'1ventar|o 1,00 0,71
Pasivo corriente
RENTABILIDAD
Margen de utilidad bruta Utilidad brut
g fidad bruta 24,94% 25,18%
Ventas
M de utilidad i [ Utilidad ti
argen de utilidad operaciona ilidad operativa 14,6% 10,8%
Ventas
SOLVENCIA
Endeudamiento del acti Total i
ndeudamiento del activo ota pas'lvo 0,50 0,49
Total activo
Endeudamient tri ial Total i
ndeudamiento patrimonia o a_ pasn_/o 0,98 0,96
Patrimonio
Ciclo de conversion del efectivo
Cuent b
Dias de cobro Hentas por cobrar 96,4 68,2
Ventas netas
[ tari
Dias de inventario nventario 77,3 144,1
Costo de venta
Cuent
Dias de pago uentas por pagar 127,0 1134
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Ciclo de conversién del efectivo Dias de cobro + Dias de 46,7 98,9
inventario - dias de pago

En Industria Cartonera Palmar la razén corriente aumentd de 1.45 a 1.6, reflejando una
mejor posicion de liquidez y capacidad para cubrir sus obligaciones a corto plazo. La
rentabilidad, medida a través del margen de utilidad bruta, se mantuvo relativamente
estable, lo que indica una eficiencia consistente en la conversién de ventas en ganancias
brutas. En cuanto a la solvencia, los indicadores variaron minimamente, lo que apunta
hacia una posicién financiera mas sélida. El CCE practicamente duplicd el tiempo, por lo
gue se infiere que hay dreas en la gestién del capital de trabajo que requieren atencion

para optimizar los procesos y mejorar la liquidez y eficiencia financiera.

5.1.5 Industrias Lacteas Toni

Tabla 14
Balance general 2021 — 2022 Industrias Ldcteas Toni
2021 2022 Anlisis vertical _ Analisis
horizontal
Activo 2021 2022 Relativo

Activo corriente
Efectivo y equivalentes  668.234,6 365.701,3

Cuentas por cobrar 5.045.339,9 822.942,6
Inventario 9.455.072,8 13.548.401,3
Otros activos

corrientes 4.205.106,0 10.282.714,1

Total activo corriente  19.373.753,3 25.019.759,2 9,32% 11,98% 29,14%
Total activo no

corriente 188.497.127,0 183.741.900,6 90,68% 88,02% -2,52%
Total activo 207.870.880,3 208.761.659,8 100,00% 100,00% 0,43%
Pasivo

Pasivo corriente

Cuentas por pagar 24.175.773,3 32.123.173,0

Otros pasivos

corrientes 21.240.051,8 33.513.649,3

Total pasivo corriente  45.415.825,0 65.636.822,3 21,85% 31,44% 44,5%
Total pasivo no

corriente 47.528.312,7 26.381.005,3 22,86% 12,64% -44,5%
Total pasivo 92.944.137,7 92.017.827,6 44,71% 44,08% -1,0%
Patrimonio 114.926.742,6 116.743.832,2 55,29% 55,92% 1,6%
Total pasivo mas

patrimonio 207.870.880,3 208.761.659,8 100,00% 100,00% 0,4%
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Tabla 15

Estado de resultado integral 2021 — 2022 Industrias Ldcteas Toni

2021 2022 Analisis
horizontal

Relativo

Ingresos 132.882.418,0 162.751.758,0 22,48%
Costo de venta 109.111.665,0 137.202.791,5 25,75%
Utilidad bruta 23.770.753,0 25.548.966,6 7,48%
Gastos Operativos 22.838.926,0 24.354.661,6 6,64%
Utilidad operacional 931.827,0 1.194.305,0 28,17%

Tabla 16

Indicadores financieros 2021 — 2022 Industrias Ldcteas Toni

Comparativo

Indicadores financieros Formula
2021 2022
LIQUIDEZ
Razdn corriente Activo corriente 0,43 0,38
Pasivo corriente
Prueba acida Act. Corriente - inventario 0,22 0,17
Pasivo corriente
RENTABILIDAD
Margen de utilidad bruta Utilidad bruta 17,89% 15,70%
Ventas
Margen de utilidad operacional Utilidad operativa 0,70% 0,73%
Ventas
SOLVENCIA
Endeudamiento del activo Total pasivo 0,45 0,44
Total activo
Endeudamiento patrimonial Total pasivo 0,81 0,79
Patrimonio
Ciclo de conversion del efectivo
Cuentas por cobrar
Dias de cobro & 13,9
Ventas netas 1,8
I tari
Dias de inventario nventario 31,6 36,0
Costo de venta
i Cuentas por pagar
Dias de pago por pag 80,9 85,5

Pagina 33 de 45

Costo de venta



Dias de cobro + Dias de
inventario - dias de pago

-35,4

-47,6

Ciclo de conversion del efectivo

El andlisis de Industrias Lacteas Toni revela una empresa con fluctuaciones en su salud
financiera entre 2021 y 2022. La razén corriente disminuyé de 0.43 a 0.38, indicando
una reduccién en liquidez y solvencia a corto plazo. EI margen de utilidad bruta
disminuyd, lo que indica una reduccién en la rentabilidad en relacién con las ventas,
ademas, la utilidad operacional permanecié baja, con un marginal aumento en el
margen de 0.70% a 0.73%. Este conjunto de indicadores senala esfuerzos por mejorar la

eficiencia operativa, aunque persisten retos en solvencia y rentabilidad.

5.2 Analisis de entrevistas

Con el fin de cumplir con el objetivo especifico dos, que busca identificar los factores
internos y externos que impactan directamente en la eficiencia del ciclo de conversion
de efectivo; para ello se opté por seleccionar a cinco expertos financieros con
experiencia en la gestién de empresas manufactureras, quienes participaron en las

entrevistas mediante las siguientes interrogantes.

Panel de expertos

Experto 1: Maestria en finanzas, Director financiero

Experto 2: Licenciatura en economia, Analista financiero

Experto 3: Maestria en Finanzas, Gerente de riesgos financieros

Experto 4: Maestria en Finanzas, Controlador financiero

Experto 5: Maestria en finanzas, Especialista en planificacidn financiera y analisis

Tabla 17
Panel de expertos

Preguntas Experto 1 Experto 2 Experto 3 Experto 4 Experto 5
1. éCémo | El tiempo de | La rapidez de | La evaluacién | Una adecuada | Analizando la
evalua la | ciclo de | la empresa | de la | administraciéo | solvenciadela
eficiencia  del | conversidon de | para convertir | administracio | n de los | empresa, la
ciclo de | efectivo, el | sus materias | n del capital | niveles de | efectividad en

conversion del | rendimiento primas en | de trabajo, la | inventario, la

efectivo en el | sobre el | ventas, y | rotacion  de | una agil | administracio
sector capital luego en | inventario y la | transformacié | n del
manufacturero | empleado y el | efectivo, y el | gestion de | n de cuentas | inventarioy la
de Guayaquil? margen nivel de | cuentas por | por cobrar en | habilidad dela
operativo. endeudamien | cobrar y por | efectivo y el | empresa para

to de la | pagar. mantenimient | recuperar
empresa. o de cuentas | rapidamente
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por pagar en

los montos

un nivel | pendientes

gestionable. por cobrar.
2. ¢Cuales | La gestion de | El manejo de | La Las politicas | La mejora de
considera que | las politicas de | las administraci6 | de pago, la | laspoliticas de
son los | pago, la | interacciones | n efectiva de | extension de | pago, la
principales negociacion con los | las los dias de | negociacidon
factores  que | para extender | proveedores, | condiciones crédito  con | con los
afectan el ciclo | los dias de | la mejora de | de pago, las | los proveedores

de conversién

crédito con los

las estrategias

conversacione

proveedores y

para extender

del efectivo en | proveedores e | de pago y la | s con | la los dias de
la actualidad? incurrir en | gestion de la | proveedores minimizacién crédito y la
deudas a corto | deuda a corto | para ampliar | de la deuda a | gestion de la
plazo para | plazo. los plazos de | corto plazo. deuda a corto
cubrir el crédito y la plazo.
déficit. gestion de las
obligaciones
financieras a
corto plazo.
3. Desde su | Un Un enfoque | La gestion | Un manejo | Estrategias

experiencia, alargamiento adecuado eficiente de | efectivo bien
écomo en los plazos | puede acortar | estas politicas | puede agilizar | planificadas
impactan las | de pagopuede | el ciclo de | es esencial | el proceso y | pueden
politicas de | extender el | conversidn para evitar | reducir la | acortar el ciclo
cuentas por | ciclo, del efectivo al | problemas dependencia |y mejorar la
pagar en la | generando optimizar los | financieros. de deudas a | posicion
duracion del | presién flujos de caja. corto plazo. financiera.
ciclo de | financiera.
conversion del
efectivo?
4. (Cuales son | Lanegociacién | Retrasar los | Buscan Establecer Prolongar los
las tendencias | de periodos de | pagos a | acuerdos acuerdos para | dias de
que ha | crédito mads | proveedores flexibles con | ampliar  los | crédito  con
identificado en | amplios con | para los plazos de | los
las  empresas | los mantener una | proveedores pago con los | proveedores
del sector en | proveedores mayor para extender | proveedores, | paragestionar
relacion con la | con el fin de | disponibilidad | los dias de | lo cual | mejor el flujo
gestion de | mejorar la | de efectivo, | crédito, ocasionalmen | de caja,
cuentas por | disponibilidad | aunque esto | generando te genera | llevando a
pagar? de efectivo, lo | puede complicacione | dificultades riesgos
cual influye en | resultar  en | s en la gestién | financieras vy | financieros y
la eficacia del | deudas a | de deudas a | la necesidad | la necesidad
ciclo de | corto plazo. corto plazo. de  obtener | de
conversion de financiamient | endeudamien
efectivo. o a corto|to a corto
plazo. plazo.
5. En términos | El margen | Un ciclo de | Relacién Un ciclo de | El margen
de margen | operacional y | conversidon de | directa entre | conversidn de | operacional vy

operacional vy
rentabilidad,
écomo percibe
su relacién con
el ciclo de
conversion del
efectivo?

la rentabilidad
se relacionan
con el ciclo de
conversion de
efectivo, un
ciclo mas
corto  puede

efectivo
eficiente
aumenta el
margen
operacional y
la rentabilidad
al reducir la

el ciclo de
conversion de
efectivo y el
margen
operacional,
un ciclo mas
eficiente

efectivo mads
corto mejora
el margen
operacional y
la rentabilidad
al reducir la
dependencia

la rentabilidad
pueden verse
afectados por
la eficiencia
del ciclo de
conversion de
efectivo.
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mejorar necesidad de | puede de la deuda a
ambos. financiamient | aumentar la | corto plazo.
o a corto | rentabilidad.
plazo.
6. éQué | La Mejorar la | La La adopcion | Mejorar  las
estrategias implementaci | gestién de | implementaci | de tecnologia | politicas de

considera mas | 6n de politicas | inventario y | 6n de un | financiera crédito y
efectivas para | de pago mas | acelerar la | sistema de | para mejorar | acelerar la
mejorar el | estrictas y la | cobranza de | gestidn de | la eficiencia | cobranza de
margen negociacion cuentas por | inventario operativa y la | cuentas por
operacional vy, | de términos | cobrar. justo a tiempo | negociacién cobrar.
por ende, la | decréditomas Ty 'y la| de términos
eficiencia  del | largos con los mejora de las | de pago mas
ciclo de | proveedores. relaciones con | largos con los
conversion del los proveedores.
efectivo? proveedores.
7. éCudles son | Incremento en | Mayor Cambio hacia | Se han vuelto | Hay una
sus la utilizacion | dependencia politicas  de | mas inclinacién
observaciones de préstamos | de los | pago mas | dependientes | hacia politicas
respecto a las | de corto plazo | términos de | estrictasy una | de la | de pago mas
posibles como crédito mayor negociacion rigurosas vy
evoluciones en | resultado de | extendidos, dependencia con una mayor
las politicas | las estrategias | causando de la | proveedores confianza en
financieras de | de pago y las | problemas de | negociacidn para extender | la capacidad
las  empresas | negociaciones | flujo de | con los términos | de
manufactureras | con efectivo. proveedores. de crédito. negociacion
en Guayaquil en | proveedores. con los
los ultimos proveedores.
afios?
8. éComo cree | Los cambios | Los cambios | Causan un | Afectan Los cambios
que estos | aumentan el | alargan el | ciclo de | negativament | alargan el
cambios ciclo de | ciclo de | conversion de | e el ciclo de | ciclo de
podrian  estar | conversiéon de | conversion de | efectivo mas | conversidn de | conversion de
afectando el | efectivo, lo | efectivo, lo | largo, lo que | efectivo, efectivo, lo
ciclo de | que puede | que puede | resulta en una | llevando a un | que resulta en
conversion del | afectar la | llevar a wun | mayor aumentoenla | una mayor
efectivo? liguidez y la | aumentoenla | necesidad de | deuda a corto | necesidad de
solvencia de | deuda a corto | financiamient | plazo. financiamient
las empresas. | plazo. o a corto o a corto
plazo. plazo.
9. Desde su | Mejorar la | Implementar Mejorar la | Optimizar la | Mejorar las
perspectiva, gestion de | politicas de | eficiencia gestion de | politicas de
écudles serian | inventario, crédito mas | operativa, inventario, crédito,
las optimizar los | estrictas, reducir el | acelerar la | acelerar la
recomendacion | términos de | mejorar las | tiempo de | cobranza de | cobranza de
es clave para | crédito con | relaciones con | produccién vy | cuentas por | cuentas por
mejorar la | proveedores y | los entrega, y | cobrar y | cobrar y
gestion del ciclo | acelerar la | proveedores negociar mejorar  las | negociar
de conversion | cobranza de | para extender | mejores politicas  de | términos de
del efectivo en | cuentas por | los términos | términos de | crédito. pago mas
el sector | cobrar. de pago. crédito con largos con
manufacturero proveedores. proveedores.
?
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10. ¢Qué | Un sistema de | Adoptar Un sistema | Practicas de | Adoptar
practicas o | gestidn de | tecnologia ERP para | gestion de la | tecnologia
estrategias inventario financiera mejorar la | cadena de | financiera
especificas justo a tiempo | para mejorar | visibilidad y el | suministro para mejorar
sugiere (JIT)y negociar | la  eficiencia | control sobre | parareducirel | la eficiencia
implementar términos de | operativa y | las tiempo de | en la gestidon
para optimizar | pago mas | reducir el ciclo | operaciones ciclo y | del ciclo de
las politicas | largos con | de conversién | financieras. mejorar la | conversion de
financieras  y | proveedores. de efectivo. eficiencia efectivo.
mejorar la operativa.

eficiencia

operativa en el

sector

manufacturero

de Guayaquil?

6. Propuesta

Se proponen acciones con el fin de alcanzar el objetivo especifico 3, el cual implica
proponer estrategias y medidas correctivas para mejorar la eficiencia del ciclo de
conversion de efectivo en el sector manufacturero de Guayaquil, segun el criterio del
panel de expertos.

e Mejora de la Gestion de Inventario: Afadir un programa de gestion de
inventario mas eficiente que permita monitorear y prever las necesidades de
stock de manera precisa y establecer politicas de rotacién de inventario para
reducir la obsolescencia y minimizar los costos asociados.

e Optimizacion de Términos de Crédito con Proveedores: Mejorar las relaciones
con los proveedores mediante una comunicacién mas efectiva y transparente,
asi como negociar términos de pago mas beneficiosos, buscando extensiones en
los plazos que permitan una mayor flexibilidad financiera.

e Aceleracion de la Cobranza de Cuentas por Cobrar: Implementar practicas
efectivas de seguimiento de cuentas por cobrar, estableciendo recordatorios y
procedimientos claros, asi como ofrecer incentivos para el pago temprano, como
descuentos por pronto pago, para estimular la prontitud en las transacciones.

¢ Implementacién de Politicas de Crédito mas Estrictas: Revisar y fortalecer las

politicas de concesién de crédito, evaluando de manera mas rigurosa la
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capacidad de pago de los clientes y utilizar herramientas tecnoldgicas para
realizar analisis de riesgos crediticios de manera mas eficiente.

e Mejora de la Eficiencia Operativa: Identificar y eliminar cuellos de botella en los
procesos de producciéon y entrega, e implementar tecnologias y practicas
innovadoras para minimizar los tiempos de produccién y aumentar la eficacia
general.

e Negociacion de Mejores Términos de Crédito con Proveedores: Fortalecer las
relaciones estratégicas con proveedores clave y buscar negociaciones que
permitan obtener condiciones de pago mas favorables, como plazos extendidos

o descuentos por volumen.

7. Conclusiones

La eficiencia del ciclo de conversidn de efectivo en el sector manufacturero de Guayaquil
esta influenciada por una combinacidn de factores internos y externos. Las empresas
gue logran optimizar su gestion interna, adaptarse al entorno externo y desarrollar
estrategias especificas tienen mas probabilidades de tener ciclos de conversién de
efectivo mas eficientes y una mejor posicién financiera en general. El ciclo de conversién
del efectivo, que abarca los dias de cobro, dias de inventario y dias de pago, muestra
divergencias significativas entre las empresas. Mientras que Sociedad Nacional de
Galapagos ha logrado reducir su ciclo de conversién del efectivo, Grupasa Grupo
Papelero y Unilever Andina Ecuador han experimentado incrementos. Industria
Cartonera Palmar muestra un ciclo estable, e Industrias Lacteas Toni experimenta una
disminucion significativa en su ciclo.

Los factores internos y externos que inciden directamente en el ciclo de conversion de
efectivo fueron las politicas financieras, la gestion de inventario, las relaciones con

proveedores y la eficiencia operativa.

Cada empresa puede enfrentar desafios Unicos en su ciclo de conversién de efectivo,
por lo que es importante que desarrollen estrategias especificas y adaptadas a su
situacion particular. No existe una Unica solucidén para aumentar la eficiencia en el ciclo

de conversién de efectivo. En su lugar, las empresas deben detectar sus dreas de
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oportunidad y crear estrategias adaptadas a sus necesidades especificas. La habilidad
para gestionar el efectivo de forma eficiente es esencial para mantener un ciclo de
conversion de efectivo éptimo. Las empresas que implementan politicas y practicas
efectivas para la gestion de efectivo tienden a tener ciclos de conversion mas cortos y

una mejor liquidez.
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9.

Anexos

Anexo 1. Formato entrevista a expertos

1.

10.

¢Como evalla la eficiencia del ciclo de conversién del efectivo en el sector
manufacturero de Guayaquil?

¢Cuales considera que son los principales factores que afectan el ciclo de
conversion del efectivo en la actualidad?

Desde su experiencia, écdmo impactan las politicas de cuentas por pagar en la
duracion del ciclo de conversion del efectivo?

¢Cudles son las tendencias que ha identificado en las empresas del sector en
relacién con la gestién de cuentas por pagar?

En términos de margen operacional y rentabilidad, écdmo percibe su relacién
con el ciclo de conversion del efectivo?

¢Qué estrategias considera mas efectivas para mejorar el margen operacional
y, por ende, la eficiencia del ciclo de conversidn del efectivo?

éCuales son sus observaciones respecto a las posibles evoluciones en las
politicas financieras de las empresas manufactureras en Guayaquil en los
ultimos anos?

¢Coémo cree que estos cambios podrian estar afectando el ciclo de conversion
del efectivo?

Desde su perspectiva, éicudles serian las recomendaciones clave para mejorar la
gestion del ciclo de conversién del efectivo en el sector manufacturero?

¢Qué practicas o estrategias especificas sugiere implementar para optimizar las
politicas financieras y mejorar la eficiencia operativa en el sector
manufacturero de Guayaquil?

Pagina 43 de 45



Anexo 2. Validacion de instrumento

Instrucciones: P= Pertinente, NP = No pertinente, O= Optima, B= Buena, R= Regular, D=
Deficiente, A= Adecuado, | = Inadecuado.

A)
Correspondencia
de las preguntas
ITEM / preguntas con los objetivos

dela
investigacion /
instrumento
P NP (0] B R D A |

B) Calidad técnicay C)
representativa Lenguaje | OBSERVACIONES

é¢Como evalla la
eficiencia del ciclo de
conversion del efectivo
en el sector
manufacturero de
Guayaquil?

¢éCudles considera que
son los principales
desafios en la gestion del
ciclo de conversion del
efectivo en la
actualidad?

Desde su experiencia,
écomo impactan las
politicas de cuentas por
pagar en la duracion del
ciclo de conversion del
efectivo?

¢éCudles son las
tendencias que ha
identificado en las
empresas del sector en
relacién con la gestion
de cuentas por pagar?
En términos de margen
operacional y
rentabilidad, écomo
percibe su relacion con
el ciclo de conversion del
efectivo?

é¢Qué estrategias
considera mas efectivas
para mejorar el margen
operacional y, por ende,
la eficiencia del ciclo de
conversion del efectivo?

¢éCuales son sus
observaciones respecto
a las posibles
evoluciones en las
politicas financieras de
las empresas
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manufactureras en
Guayaquil en los ultimos
anos?

¢COmo cree que estos
cambios podrian estar
afectando el ciclo de
conversion del efectivo?

Desde su perspectiva,
écudles serian las
recomendaciones clave
para mejorar la gestion
del ciclo de conversion
del efectivo en el sector
manufacturero?

éQué practicas o
estrategias especificas
sugiere implementar
para optimizar las
politicas financieras y
mejorar la eficiencia
operativa en el sector
manufacturero de
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