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ILa pandemia de COVID-19 transformo radicalmente el panora-
ma economico mundial, incluyendo a Ecuador. Este libro,
dividido en siete capitulos, ofrece un analisis detallado del
impacto financiero en diversos sectores economicos del pais.
Compilado por la Carrera de Contabilidad y Auditoria de la
Universidad Politécnica Salesiana, sede Guayaquil, este libro
esta basado en investigaciones rigurosas presentadas como
articulos académicos de grado.

[os estudios, elaborados por docentes y estudiantes miembros
del Grupo de Investigaciones Financieras y Contables Aplicadas
(GIFCA), analizan como las grandes empresas ecuatorianas han
enfrentado desafios sin precedentes para sobrevivir y prosperar
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Presentacion

Este libro se compone de la recopilacion de trabajos de investi-
gacion sustentados como articulos académicos de grado en la Carrera
de Contabilidad y Auditoria de la Universidad Politécnica Salesiana,
sede Guayaquil. Las investigaciones presentadas son el resultado del
proyecto de investigacion “Situacion Financiera, de Control y Gestion
de las Organizaciones”, que dirige la docente investigadora Gloria Be-
1én Espinoza Rosero. Cabe sefialar que todos los autores de esta obra
estan adscritos al Grupo de Investigaciones Financieras y Contables
Aplicadas (GIFCA).

La colaboracion cientifica resultante ha fortalecido significati-
vamente los procesos de ensefianza-aprendizaje. Este fortalecimiento
se ha logrado mediante la participacion de docentes y estudiantes de
la Carrera de Contabilidad y Auditoria de la Universidad Politécnica
Salesiana, sede Guayaquil, quienes son miembros del GIFCA. Esta obra
ofrece un analisis profundo de la situacién financiera de las grandes
empresas en Ecuador durante la pandemia de COVID-19. Cada ca-
pitulo aborda esta tematica en siete sectores econdmicos relevantes
para el pais, proporcionando una visién detallada y especifica de los
desafios y oportunidades que han enfrentado estas organizaciones.

El capitulo 1 “Evaluacion del impacto financiero del COVID-19
en las grandes empresas del sector construccion” analiza como la
pandemia afecto las finanzas de las grandes empresas de construccion,
incluyendo la interrupcion de proyectos y las medidas de reanudacion
de actividades. En el capitulo 2 “Desempefio financiero durante la pan-
demia: el caso de las grandes empresas agricolas, ganaderas, silvicolas
y pesqueras” se examina el impacto de la pandemia en las finanzas de
los sectores agricolas, ganaderos, silvicolas y pesqueros, destacando
las adaptaciones implementadas para enfrentar los desafios.
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El capitulo 3 “El impacto de la pandemia en las finanzas de las
grandes industrias manufactureras” aborda cémo las grandes indus-
trias manufactureras han gestionado las restricciones y cambios en la
demanda, y como estos factores han afectado sus resultados financieros.

y
En el capitulo 4 “Situacion financiera de las grandes empresas mineras
y de canteras en el contexto del COVID-19” se evalta el desempeno
financiero del sector minero y de canteras durante la pandemia, ana-
lizando los factores financieros para su recuperacion.

Por otra parte, el capitulo 5 “Analisis financiero del sector de
transporte y almacenamiento en tiempos de pandemia” ofrece un
analisis detallado del impacto del COVID-19 en el sector de transporte
y almacenamiento, considerando los desafios logisticos y las medidas
adoptadas para mantener la operatividad. En el capitulo 6 “Conse-
cuencias financieras del COVID-19 en las grandes empresas del sector
comercio” se exploran las consecuencias financieras de la pandemia
en el sector comercio, incluyendo las adaptaciones necesarias para
mantenerse en funcionamiento. El capitulo 7 “Efectos de la pandemia
en las finanzas de las empresas grandes del sector profesional, cientifico
y técnico” es el ultimo capitulo y analiza el impacto del COVID-19
en las grandes empresas del sector profesional, cientifico y técnico,
destacando los cambios en la demanda de servicios y las adaptaciones
financieras realizadas.

Esta obra no solo ofrece un analisis detallado de la situacién
financiera de las grandes empresas en Ecuador durante la pandemia,
sino que también busca contribuir al desarrollo de politicas publicas
y al fortalecimiento del conocimiento académico y profesional en el
ambito empresarial.

Gloria Belén Espinoza Rosero
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Introduccidén

A inicios de 2020, la Organizacion Mundial de la Salud declaré
la epidemia por COVID-19 como una emergencia de salud publica
de preocupaciéon. Desde entonces, sus efectos han sido muy negativos
en pérdidas de vidas humanas y dafios econémicos a casi todos los
paises y regiones del mundo.

El continente americano ha sido el mas duramente impactado,
especialmente en la dimension de la mortalidad asociada o provocada
directamente por la enfermedad.

La Region de las Américas ha sido una de las que ha sufrido mayores
efectos a consecuencia de la pandemia, con 29% y 44% de los casos y
las muertes confirmados, respectivamente, en comparacion con 13% de
la poblacién mundial. (Organizacién Panamericana de la Salud, 2022)

La CEPAL previ6 efectos en corto, mediano y largo plazo para
toda la region. Entre ellos caben destacar las quiebras de empresas, la
reduccidn en los niveles de inversidn, caida en el crecimiento econdmi-
co, el deterioro de capacidades productivas, mayor nivel de desempleo,
incremento de la pobreza, el incremento de los costos en el sistema de
salud y la ampliacion de las desigualdades (CEPAL, 2020).

Un balance de los resultados reales observados verifica el pro-
nostico anterior. En febrero de 2022 ya se reportaban 66 millones de
contagios en la region, y 1,65 millones de fallecidos. Los niveles de
pobreza y pobreza extrema crecieron rapidamente. En 2021 existian
201 millones de personas en condicién de pobreza y 86 millones en
condicion de pobreza extrema, un crecimiento del 22 % en cuanto a
pobreza extrema y 7,48 % si se compara con los registros de 2019. El
indice Gini, utilizado para medir la desigualdad en la distribucion del
ingreso, aument6 1 %, también se verificé un incremento relativo de
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los grupos de ingresos bajos. La actividad productiva sufrié una caida
muy fuerte. En 2020 ocurri6 una reduccién del 6,8 % del PIB y del
7,7 % del PIB per capita. Desde el punto de vista de la desocupacion,
entre 2019 y 2020 se registr6é un incremento del 3 %.

También hubo un fuerte impacto en el déficit fiscal, por la reduc-
cién de los ingresos fiscales obtenidos por los gobiernos por la caida de
la actividad econémica y del incremento del gasto ptiblico para paliar los
efectos de la crisis sanitaria y social. Un sector sensiblemente afectado
fue el de la educacion. En todos los paises se cerraron instituciones
educativas, afectando a millones de estudiantes, y causando atrasos
importantes en el aprendizaje de las nuevas generaciones (CEPAL, 2022).

Ecuador fue uno de los paises mas afectados a nivel regional
por la pandemia, incluso durante algunas semanas, la ciudad costera
de Guayaquil se convirtié en el epicentro mundial de la crisis, con una
cantidad enorme de contagios y fallecimientos masivos. En el momento
en que la enfermedad irrumpi6 en el pais, ya habia claras manifesta-
ciones de crisis y problemas estructurales que presagiaban un fuerte
impacto social, econémico y humano. Entre ellas se pueden indicar:

+ Elevados niveles de desigualdad econdmica, tanto a nivel
social como territorial.

« Laaplicacion de programas de ajuste neoliberal, implemen-
tados como exigencia del FMI, lo cual supuso una reduccion
de los presupuestos relacionados con la politica social, y la
gestion incluso del tema sanitario. La reduccién del estado
y sus capacidades en un momento tan critico mermo las
posibilidades del pais para gestionar en efecto la situacion,
especialmente en los primeros meses.

« Elevados niveles de pobreza, reflejada en condiciones ma-
teriales de vida precarias en los hogares, con ausencia de
servicios basicos y niveles de hacinamiento notables.

o Muy elevados niveles de empleo informal, siendo personas
en condiciones de una clara vulnerabilidad que dependen
de sus ingresos diarios para subsistir.
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 Un sistema sanitario fragmentado, segmentado y con escasos
recursos para poder hacer frente a la crisis.

Algunos datos reflejan el impacto de la pandemia en el corto
plazo. La pobreza en 2019 alcanzaba al 25,5 % de los ecuatorianos,
este valor aumento al 32,2 % en 2021. La pobreza extrema en 2019 fue
de 9,5%, mostrando un importante incremento en 2021 de 14,7 %. El
indice Gini en 2019 fue de 0.478 y en 2021 alcanzé el valor de 0.493.
Un comportamiento también adverso mostré el mercado laboral.
En 2019 la tasa de desempleo era de 4,6 %; la misma que aumento a
6,30 % en mayo de 2021. La tasa de subempleo en marzo de 2019 fue
de 18,7 %, pero ascendid a 25,9 % en octubre de 2020 (INEC, 2023).
El PIB per capita por su parte tuvo una importante caida. En 2019 su
valor era 6202 ddlares y en 2020 descendio hasta 5639 doélares. Si bien
se ha dado una recuperacion, los datos disponibles de 2022 reflejan
que aun no recupera los niveles de 2019 (CEPALSTAT).

En este escenario tan complejo surgio la idea de realizar un
proyecto de investigacion para examinar el impacto que tuvo la pan-
demia en el sistema empresarial del pais, especificamente en la situa-
cion financiera de las grandes empresas de los diferentes sectores que
conforman la economia nacional. Este libro recoge todos los trabajos
realizados y cada uno se presenta como un capitulo que aborda un
sector en particular de la economia.

Referencias bibliograficas

CEPAL. (2020) América Latina y el Caribe ante la pandemia del COVID-19.
Efectos econdmicos y sociales. https://bit.ly/3KbyOu]
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en América Latina y el Caribe. https://bit.ly/3wMpjz4
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Introduccion

En Ecuador y en el mundo, en 2020 el virus COVID-19 fue
declarada pandemia por la Organizacién Mundial de la Salud (OMS),
lo cual trajo consigo una gran recesién econémica para el pais, de
tal manera que se pudo evidenciar una variacion en la situacion fi-
nanciera de las grandes empresas. Segiin Zambrano y Pefa (2021),
las politicas gubernamentales posibilitaron la apertura de diversos
sectores econdmicos, entre los cuales se destaco la construccion como
uno de los primeros en reiniciar actividades a partir de mayo de 2020,
siguiendo rigurosamente los protocolos establecidos en materia de
normas sanitarias y de bioseguridad.

@ https://dspace.ups.edu.ec/handle/123456789/28072
ABYA http://abyayala.org.ec
YALA



http://abyayala.org.ec
https://dspace.ups.edu.ec/handle/123456789/28072
https://doi.org/10.17163/abyaups.65.499
mailto:aviterm@est.ups.edu.ec
https://orcid.org/0009-0000-0721-2442
mailto:stapiaj@est.ups.edu.ec
https://orcid.org/0009-0008-0766-6311
mailto:gespinozar@ups.edu.ec
https://orcid.org/0000-0003-2005-3380

Debido a la crisis sanitaria, las grandes empresas del sector
de la construccion se vieron perjudicadas por la incertidumbre e in-
capacidad laboral tras el encierro por el confinamiento que impidié
el desarrollo ordinario de las actividades, afectando la rentabilidad
esperada y permanencia en el mercado. Este sector perdio prioridad,
ya que en 2020 el presupuesto de los agentes econémicos, como el
Gobierno, las familias y las empresas se destiné hacia otros aspectos
como la salud y la alimentacién.

En el sector la construccion, para que exista un correcto ma-
nejo de su situacién financiera es importante que las empresas que
estén involucradas focalicen sus procesos financieros y administra-
tivos basdndose en los indicadores de liquidez, eficiencia, solvencia
y rentabilidad, para asi evitar que la gestion inadecuada del uso de
los recursos impida el desarrollo de la empresa y con ello el aporte al
crecimiento econémico del pais.

El problema radica en que, a partir de la pandemia del CO-
VID-19, el pais entrd en un estado de emergencia sanitaria, junto a
ello la paralizacion de la operatividad del sector de la construccion,
puesto que es uno de los sectores claves para el desarrollo econémi-
co y muestra el comportamiento macroeconémico del pais, ya que
posee efectos que sobresalen de otros sectores econémicos, tanto en
productividad como en empleabilidad.

A partir de los parrafos anteriores nace esta pregunta de in-
vestigacion, jcudl es la situacion financiera de las grandes empresas
pertenecientes al sector de la construccion de la economia ecuatoriana
en el contexto de la pandemia por COVID-19?

De ahi que se plantean las preguntas especificas tales como: ;Cua-
les son los fundamentos tedricos, conceptuales y metodologicos para el
analisis de la situacion financiera de las empresas? ;Qué informacion
generan los diferentes indicadores y ratios sobre la situacion financiera
de las diferentes empresas pertenecientes al sector de la construccion de
la economia ecuatoriana en el contexto de la pandemia por COVID-19?
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;Cuales son los factores que inciden en la situacion financiera de las
empresas pertenecientes al sector de la construccion de la economia
ecuatoriana en el contexto de la pandemia por COVID-19?

De esta manera, mediante la comprension de la situacion fi-
nanciera de las empresas del sector de la construccion, es posible
profundizar en los factores empresariales que presentan dificultades, o
a su vez identificar aquellos con fortalezas. Entre las dificultades que el
sector de la construccidn estd experimentando se encuentran: la falta
de iniciativas gubernamentales para impulsarlo, la disminucion de
inversion en proyectos publicos, y otras repercusiones de un gobierno
que inici6 su mandato con un déficit presupuestario (Sarmiento y
Hernandez, 2021).

Por ello, la finalidad de esta investigacion es analizar, mediante
técnicas y herramientas estandarizadas, la situacién financiera de las
empresas pertenecientes al sector de la construccion de la economia
ecuatoriana en el contexto de la pandemia por COVID-19.

Esta investigacion plantea los siguientes objetivos especificos:
sistematizar los fundamentos teéricos, conceptuales y metodoldgicos
para el analisis de la situacion financiera de las empresas; diagnosticar
la situacién financiera de las empresas pertenecientes al sector de la
construccion de la economia ecuatoriana en el contexto de la pandemia
por COVID-19; e identificar los factores que inciden en la situacién
financiera de las empresas pertenecientes al sector de la construccion de
la economia ecuatoriana en el contexto de la pandemia por COVID-19.

Por consiguiente, con este estudio se pretende brindar la infor-
macioén que pueda ser referente teérico sobre los factores que expli-
quen las repercusiones del COVID-19 en la situacion financiera del
sector de construccion; y, por otra parte, que se conozca la realidad
del sector, para incentivar cambios que conlleven posibles mejoras,
entre ellas que los diversos agentes econdmicos busquen administrar
correctamente sus recursos y puedan ser liquidos y sostenibles a fu-
turas posibles recesiones.
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Marco tedrico

Literatura teédrica

De acuerdo con Castaiio et al. (2021), el sector de la construccion
es reconocido como un impulsor fundamental de la economia a nivel
nacional e internacional. Durante periodos de crisis o recesion econo-
mica, se implementan planes y politicas especificas para fortalecer este
sector, dada su conexion directa con la reactivacion no solo de la cons-
truccidn en si, sino también de toda la cadena de produccién asociada.

Este sector estuvo inactivo durante varios meses, pero en mayo
experimentd una reactivacion gracias a la adaptacion de protocolos
establecidos por el COE Nacional. Para las pequenas edificaciones, el
COE Cantonal colabor6 en la implementacion de medidas, con el res-
paldo de asociaciones profesionales del sector (Zambrano y Pefa, 2021).

De acuerdo con los datos del Banco Central del Ecuador (2023),
el Producto Interno Bruto (PIB) del sector de la construccién alcanzé
un monto equivalente a USD 5 902,44 millones en el 2019, mientras
que, en el 2020 fue de USD 4 719,31 millones, es decir, este sector pre-
sent6 una disminucion de 20,04 %. Es importante sefialar que segtin el
codigo de industrias CIUU, este sector se lo representa con la letra F.

Segun Paredes et al. (2019), el analisis de los estados financieros
es una herramienta que ayuda a identificar las debilidades y fortalezas
de una empresa, recolectando resultados de periodos anteriores que, a
su vez, son comparados con la situacién actual de la misma. De igual
manera, Castrellon et al. (2021) indican que la informacién expresada
en nameros puede convertirse en datos que permitan medir el nivel
financiero. Es por ello, que sirve como instrumento clave para tomar
decisiones o identificar los factores que lo afectan, por ejemplo, existen
sectores que disminuyen la rentabilidad por el aumento de impuestos,
como el sector de telecomunicaciones (Espinoza et al., 2024).

Luzuriaga y Ludefia (2019) afirman que el analisis vertical o
también conocido como estatico, evalua la informacidn financiera tanto
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del estado de situacién como el estado de resultados, de un ejercicio
determinado, sin tomar en cuenta periodos anteriores. Esto nos per-
mite obtener la representacion porcentual de las cuentas principales
respecto a los grupos financieros que la entidad dispone.

Por otro lado, el andlisis horizontal es un método el cual nos
sirve para comparar la estructura financiera de varios periodos de una
compaiiia. Por medio de esta técnica podemos determinar que existe
cambios en los estados financieros conforme pasa el tiempo de una
fecha a otra (Chumpitazi et al., 2022).

Los indices o razones financieras son un grupo de herramientas
que nos brindan un analisis individual y cuantitativo del comporta-
miento de un segmento especifico de los estados financieros para
llevar a cabo acciones correctivas o preventivas (Parraga et al., 2021).
De la misma manera, Castrellon et al. (2021) sefialan que los indices
financieros son indispensables para establecer una proyeccion en base
al calculo realizado de diferentes ejercicios econémicos.

Asi, ponemos en evidencia la importancia de la aplicacion de
los indicadores financieros como herramienta de analisis financiero.
Para una lectura completa de la situacion financiera se utilizan varios
indicadores, entre ellos en la literatura destacan los siguientes: liquidez,
endeudamiento y rentabilidad.

De acuerdo con Chumpitazi et al. (2022), el indicador de li-
quidez permite identificar la capacidad de una empresa para cum-
plir sus obligaciones en el corto plazo. Por otra parte, Molina et al.
(2019) afirman que el indicador de liquidez sirve para examinar el
cumplimiento de las obligaciones menores a un ano, es decir, mide
la capacidad de respuesta de una compania canalizando sus recursos
para cubrir sus obligaciones.

Existen tres tipos de indicadores de liquidez, uno de ellos es el
indicador de liquidez corriente que segiin Zambrano et al. (2021) se
interpreta como un signo de estabilidad financiera a corto plazo y suele
ser un factor determinante que influye directamente en la capacidad
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de generar ganancias. Inclusive Herrera y Betancourt (2016) indican
que este indicador resulta del cociente entre el activo corriente con
el pasivo corriente y se considera satisfactorio si supera el valor de 1.

Otro tipo de liquidez es la liquidez absoluta, esta medida es
considerada una de las mas estrictas debido a que solo considera los
activos mas facilmente convertibles en efectivo, como los saldos de caja
y bancos, asi como otros valores negociables. Un indice alto indicaria
que la empresa tiene recursos que no estan generando ganancias (Gu-
tiérrez y Tapia, 2016). Por ultimo, el indicador de capital de trabajo,
el cual se define como la suma de dinero necesaria para respaldar el
ciclo operativo de una empresa (Angulo, 2016).

Ahora bien, Aguirre et al. (2020) sefialan que el indicador de
rentabilidad permite valorar la capacidad de una entidad para financiar
proyectos y obtener ingresos. Asimismo, entendemos que la rentabi-
lidad nos indica la productividad y crecimiento de una compaiia a
través de un adecuado manejo de operaciones. Entre los indicadores
de rentabilidad, destacan la rentabilidad sobre el patrimonio (ROE),
la rentabilidad sobre el activo (ROA), la rentabilidad sobre ventas
(ROS), el margen neto.

Segun Gonzalez y Cruz (2020), la rentabilidad sobre el pa-
trimonio (ROE) evalta la relacion de beneficio que los accionistas
reciben por cada unidad monetaria que han invertido. Este indicador
resulta util para valorar la eficiencia de la gestion de los accionistas y
la viabilidad a largo plazo de la empresa. Se obtiene del cociente de la
utilidad con el patrimonio.

Por otro lado, la rentabilidad sobre el activo (ROA) demuestra
la capacidad del activo para generar ganancias sin importar cémo
haya sido financiado, ya sea a través de préstamos o fondos propios
(Luzuriaga y Ludefia, 2019). Algunos autores, entre ellos Espinoza
et al. (2024b) calculan el ROA mediante el coeficiente de utilidad
neta y el activo total.
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Otro indicador de rentabilidad es la rentabilidad sobre ventas
(ROS), que se entiende como la ganancia generada durante un afio a
partir de las ventas netas, calculada como la division entre el margen
bruto y las ventas (Gutiérrez y Tapia, 2016). Ademas, estd el margen
neto que segun Diaz et al. (2020) evalua la capacidad de transformar
sus ingresos en excedentes.

Del mismo modo, segin Molina et al. (2019), el indicador de
endeudamiento es un recurso que nos permite plantear operaciones y
actividades a través de obligaciones a corto y largo plazo consiguiendo
asi una ejecucion de varios proyectos. Podemos inferir que es un me-
canismo de financiamiento que promueve el avance econdémico de la
organizacion. Entre los ratios de endeudamiento, el endeudamiento del
activo sobre el pasivo, indica qué proporcion de los activos proviene de
financiamiento externo por cada délar invertido (Lopez y Sierra, 2019).

Asimismo, el ratio de apalancamiento implica el uso de présta-
mos para respaldar una operacion, en lugar de depender tinicamente
de los propios fondos. Esta estrategia puede aumentar las ganancias
potenciales, pero también conlleva el riesgo de enfrentar dificultades
financieras si la operacién no tiene éxito (Ayon et al., 2020). Ademas,
existe el endeudamiento patrimonial que se entiende como el porcen-
taje de los activos totales respaldados por el capital de los propietarios
o socios, un indicador que muestra el grado de propiedad (Lépez y
Sierra, 2019).

Los indicadores de gestion son herramientas estratégicas que
proveen datos para fomentar la innovacion, ya que ayudan a detectar
areas de debilidad y oportunidades de mejora que pueden ser imple-
mentadas tanto en procesos como en productos o servicios (Rueda
et al., 2020). Uno de ellos es la rotacién de inventario que permite
analizar de forma objetiva la eficiencia del mecanismo de ventas de
una organizacion (Contreras et al., 2022).

Asi también, la rotacion de cartera que segtiin Rueda et al. (2020)

determina el periodo necesario para convertir las cuentas por cobrar
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en efectivo, es decir, mide el tiempo de cobro a los clientes. De igual
manera, existe la rotacion de ventas donde Parrales et al. (2020) define
como un ratio que evalua la eficiencia de los activos totales respecto
a sus ventas.

Literatura empirica

Sarmiento y Hernandez (2021) determinaron la incidencia
de la pandemia del COVID-19 en la rentabilidad de la industria de
la construccion en Ecuador en el periodo 2019-2020. Aplicaron un
estadistico Prueba de Wilcoxon con un enfoque descriptivo-inferen-
cial para establecer la rentabilidad que presentaron las empresas del
sector de la construccion en el periodo de estudio; obteniendo para
el 2019 un promedio de ganancia del 4,44 % de la media del (ROA).
Sin embargo, este se contrajo un -0,32 % el 2020 en funcién de sus
activos reflejando pérdidas.

Malpica (2021) establecid el andlisis del desempeiio financiero
de las Pymes del sector de la construccion en Colombia antes y durante
la pandemia. Para esto, han recopilado los estados financieros 3314
empresas para desde el 2017 al 2020 contrastando el desempefio de los
indicadores de liquidez, rentabilidad y endeudamiento. Obtuvo como
resultado una reduccién del -9,88 % en la rentabilidad en comparacion
al desemperfio previo al COVID-19. Ademads, evidencié que los indi-
cadores de liquidez corriente y capital de trabajo presentan resultados
favorables en tiempos de pandemia; y que, el apalancamiento de estas
empresas aumento ligeramente y encontraron que las obligaciones
incrementaron significativamente.

Arévalo et al. (2018) mediante el diagndstico financiero para
obtener una conclusion sobre la real situacion de liquidez en relacion
con el ciclo operacional y capacidad de pago a corto plazo, utilizaron
el método estadistico-descriptivo. El resultado mostré un ROA con un
nivel de 0,06, por lo que se infiere que los activos fueron financiados
por los acreedores, ya sean bancos, proveedores o accionistas.
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Cuevay Rojas (2019) detallaron las estrategias para la adminis-
tracion del efectivo y su relacion con los resultados operativos de las
empresas de los sectores de Transporte y Construccion en Ecuador.
Implementaron como metodologia un analisis descriptivo y de corre-
lacion. En el estudio se determiné que el endeudamiento a corto plazo
presenta una correlacidon negativa alta de -0,34 con los indicadores
de rentabilidad. En conclusidn, el funcionamiento diario de estas
empresas se sustenta en el uso eficaz sus recursos financieros a corto
plazo y buscan mejorar su rentabilidad.

Espinoza et al. (2024a) presentaron las determinantes que afec-
tan el rendimiento financiero de las pymes en Ecuador. Para llevar a
cabo el estudio recolectaron informacion financiera del 2017 al 2022
aplicando un modelo de regresion cuantilica, utilizando el ROA como
variable dependiente, el tamano de la empresa y el nivel de deuda
como variables independientes. Los autores encontraron que el ROA
presenta una relacion negativa y significativa con el nivel de deuda y
el tamano de las empresas.

Ramirez et al. (2022) determinaron la relacion entre la estructura
capital y decisiones financieras en microempresas altoandinas. Emplea-
ron una investigacion con paradigma cuantitativo, tipo basico, alcance
correlacional y disefio no experimental-transversal. Los resultados
evidenciaron que del 31 % de microempresarios la deuda representa
entre 41 y 60 % de los activos totales, de esto se concluye que la poca
implementacion de financiamiento externo es por causa de los altos
niveles de riesgo, insuficiencia de garantias y elevadas tasas de interés.

Parrales et al. (2020) afirman que la rotacion de cartera varia
aleatoriamente ya que esto depende la politica de crédito de cada em-
presay que las organizaciones constructoras hicieron un uso eficiente
de sus activos para generar ventas. Emplearon los métodos: cuantitativo
y analitico, obteniendo resultados que muestran una rotacién de cartera
que va desde 0,01 hasta 1 324,35 veces en un periodo de cinco afios.

Ortega et al. (2023) determinaron el impacto del proceso de
capital de trabajo en la rentabilidad financiera de las empresas en
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Colombia. Utilizaron un estudio con panel de datos con una muestra
de 40 empresas en 2017 al 2021 con técnicas de estadistica descripti-
va. Los resultados obtenidos indicaron una relacion positiva entre el
capital de trabajo y la rentabilidad financiera.

Urbina et al. (2022) demostraron las determinantes que ayu-
daron a la correcta toma de decisiones en el financiero a corto y largo
plazo de las empresas constructoras en Ecuador. Aplicaron un modelo
econométrico con una regresion lineal multiple donde obtuvieron una
influencia positiva entre la rentabilidad y el tamafo de la empresa.

Haro (2021) buscé analizar los aspectos que afectan el desem-
pefio financiero y la produccion de valor econémico. Para la ejecucion
se aplicaron los ratios de liquidez, solvencia y gestion frente al (ROA)
y (ROE). Como resultado, se observaron una relacién negativa entre
el endeudamiento de activo y el (ROA), adicional muestra un efecto
positivo entre la liquidez corriente y el (ROE).

Materiales y métodos

Este estudio se orient6 a un tipo de investigacion basica, ya que
segun Lozada (2014), se refiere a la exploracion de usos practicos y la inte-
gracion de las teorias o hallazgos de las ciencias fundamentales. Se utilizo
el tipo de investigacion basica con la finalidad de expandir el analisis de
las técnicas y herramientas estandarizadas sobre la situacion financiera
de las grandes empresas pertenecientes al sector de la construccién de
la economia nacional en el contexto de la pandemia por COVID-19.

Segtin Padilla y Marroquin (2021), el enfoque cuantitativo se
centra en la aplicacion de herramientas matematicas y estadisticas con
el fin de obtener resultados razonables. Por ello, se pudo desarrollar
un analisis completo de las incidencias que provocé la pandemia y
la variacién numérica-porcentual que tuvo el pais economicamente
durante este periodo.

El alcance del estudio es descriptivo-explicativo. De acuerdo
con Ortiz (2006) un alcance descriptivo es el cual se tiene un cono-
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cimiento previo sobre el sujeto de la investigacidon esperando asi,
exponer su comportamiento en un escenario especifico y explica el
comportamiento de las variables sometidas a la investigacion. Por esta
razén se determind este alcance ya que nos proporciona informacioén
mas ampliada, de tal manera, que no solo detallada lo observado sino
también muestra la causa detras de lo ocurrido, de esta manera se
logra una comprensién mas profunda.

Se trata de un estudio no experimental debido a que el sujeto
de estudio no fue sometido a una variacién intencional, el andlisis em-
pleado se realizo6 a una realidad especifica. Es de corte longitudinal de
tendencia porque abarca el estudio de las variables durante un periodo
de cinco afios que van de 2018 al 2022, lo que marca el contexto de la
pandemia de COVID-19.

Para este estudio se ha considerado a toda la poblacidn, la cual
esta conformada por las empresas constructoras de tamafio grande,
siendo aquellas con ingresos mayores a $5 000 000 (Cédigo Organico
de la Produccion, Comercio e Inversiones, COPCI, 2010). En este
sentido, Gémez et al. (2016) definen a la poblacién como un grupo
de estudio que comprende de la totalidad de un criterio misma que
sera utilizada para conformar el proceso de seleccion de la muestra.

En la investigacion se aplicé diferentes métodos entre ellos
incluyen el tedrico, empirico y estadistico. De manera detallada en el
método tedrico, se optd por emplear el método hipotético-deducti-
vo, ya que brind¢ resultados precisos de la situacion planteada, con
base en datos concretos y reales; en el método empirico se emple6 la
medicidn, en una serie de datos recopilados para diferentes analisis, y
en el método estadistico se utilizo estadistica descriptiva para realizar
un analisis descriptivo de los datos.

Los datos financieros de las empresas constructoras se obtuvie-
ron de la pagina web de la Superintendencia de Compaiiias, valores
y seguros, es decir, corresponden a fuentes secundarias de informa-
cién. A continuacion, se presenta la tabla de operacionalizacion de
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la variable objeto de estudio “situacion financiera”, que permitira
demostrar la siguiente hipotesis de esta investigacion: la situacion
financiera de las empresas pertenecientes al sector de la construc-
cién de la economia ecuatoriana en el contexto de la pandemia por
COVID-19 es desfavorable.

Tabla 1
Cuadro de operacionalizacion
Items o
Variable Definicién Dimen- Definicién Indicadores instru
conceptual siones operacional
mentos
La capacidad que Liquidez corriente
. P d d . . Estados
tiene la empresa = activo corriente / 6 .
nancieros
de convertir sus asivo corriente
Liquidez ‘ A pastt A (SUPER-
activos en efectivo | Capital de trabajo CIAS
para devengar sus = activo corriente — SRI,) ’
deudas. pasivo corriente ’
Es un recurso
Conjunto de que nos permite Endeudamiento
factores o plantear opera- del activo = pasivos Estados
circunstan- ciones y activi- totales /activos A R
; nancieros
cias que afec- Solvencia dades a través de totales (SUPER
tan a alguien obligaciones a Endeudamiento
o algo en un i i CIAS,
8 corto y largo plazo | patrimonial = SRL)
determinado consiguiendo asi pasivos totales / ’
Situacién momentf:. una ejecucion de patrimonio
financiera Pert;r::aente varios proyectos.
;) r;la %Voj Rotacion de cartera
a, bla}CIen la La actividad =ventas/cuentas y Estados
pu :.ca, alas coordinada de una | documentos por financieros
]c)ues 1o'nes Gestion organizacion para cobrar (SUPER-
bancir.ias Y obtener valor de Rotacién de ventas CIAS,
Trsa ! es(;) los activos. = ventas / activos SRI)
alos grandes
totales
mercantiles.
Permite valorar Marge Neto = resul-
i Estados
la capacidad de tado neto / ventas financieros
Rentabi- una entidad para ROE = resultado (SUPER
lidad financiar pro- neto / patrimonio
CIAS,
yectos y obtener ROA = Resultado SRI)
ingresos. neto / activos totales

Nota. Con base en Malpica (2021) y Superintendencia de Companias, Valores y
Seguros (2024).
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Resultados

Esta seccion presenta el andlisis sobre la situacion financiera
de las empresas grandes del sector de la construccién en el contexto
de la pandemia por COVID-19, mediante los resultados obtenidos
del calculo de los indicadores de liquidez, solvencia, rentabilidad y
de gestion.

Indicadores de liquidez

Para este estudio se ha considerado como medidas de liquidez
el indicador de liquidez corriente y capital de trabajo, incluyendo para
cada indicador los resultados de estadisticas descriptivas como: la
media, desviacion estandar, valor minimo, valor maximo y mediana;
segun se muestra en las tablas 2 y 3.

Respecto al analisis descriptivo de los indicadores de liquidez
corriente, se observa que los datos estan sesgados hacia valores mas
altos, ya que la media esta influenciada por valores atipicos mas altos.
Ademas, la desviacion estandar sugiere que los indicadores de liquidez
corriente presentan dispersion.

Tabla 2
Liquidez corriente
ANO MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA

2018 1,8773 1,3469 0,2391 12,2977 1,4302
2019 2,1221 2,5072 0,0000 21,7557 1,4319
2020 1,8893 1,4001 0,0229 9,7190 1,4568
2021 2,3165 2,7480 0,2380 16,5637 1,4632
2022 1,8808 1,4926 0,0000 9,8023 1,4235

Nota. Con base en Superintendencia de Companias, Valores y Seguros (2024b).

Ahora bien, de acuerdo con los valores que se detallan en la
tabla 2, se evidencia que, aunque de 2018 a 2019 la liquidez corriente
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de las empresas constructoras habia incrementado, en el 2020 este
indicador disminuyd, es decir, la pandemia por COVID-19 tuvo un
impacto en la capacidad de las empresas constructoras para cubrir sus
obligaciones corrientes mediante sus activos corrientes disponibles.

Es importante destacar que en 2021, la liquidez corriente se
incremento, pero luego en el 2022 volvi6 a disminuir, presentando
niveles similares a los de 2020. Esto sugiere que el sector de la cons-
truccion se reactivo temporalmente en 2021, al concluir la paralizacion
de actividades y retomar actividades que habian estado detenidas. Sin
embargo, en 2022, el indicador de liquidez no logré alcanzar el nivel
obtenido en el aio previo a la pandemia por COVID- 19.

Tabla 3

Capital de trabajo
ANO | MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA
2018 | 6078037,2246 | 11221037,3386 | -15491 206,4500 | 84 099 083,0000 | 2 489 493,9200
2019 | 5951570,8115 | 15271754,4270 | -82216 941,6000 | 95 544 371,2000 | 2 915798,6050

2020

5263 939,6478

16 394 877,1065

-77 771 310,0000

60 484 532,5000

16 394 877,1065

2021

4923 135,1228

14292 412,9018

-79 551 828,6000

57243 339,9000

2 645 804,8500

2022

3445 386,3794

13494 091,1042

-75 641 783,6200

69 795 955,7200

2260 808,8100

Nota. Con base en Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros (2024b).

En este caso observamos que el indicador de capital de trabajo
delas empresas constructoras muestra una disminucidn en 2019, 2020
y 2022, y que, en 2021 incremento. Esto sugiere que el 2021 estuvo
influenciado por el retorno de actividades luego de la paralizacion de
actividades por la pandemia por COVID-19.

Sin embargo, no hay evidencia de recuperacion en la liquidez de
las empresas constructoras, ya que en 2022 tuvieron una disminucién
significativa del indicador de capital de trabajo, llegando a presentar
el menor nivel de los anos estudiados, es decir, la crisis financiera por
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la pandemia repercuti6 en la disponibilidad de fondos liquidos de las
constructoras en los afios posteriores.

Indicadores de solvencia

Para este estudio, se han considerado como medidas de solvencia
el indicador de endeudamiento de activo y endeudamiento patrimo-
nial. Para cada indicador, se detallan los resultados de las estadisticas
descriptivas como: la media, desviacion estandar, valor minimo, valor
maximo y mediana, como se muestra en las tablas 4 y 5.

Respecto al analisis descriptivo de los indicadores de endeu-
damiento de activo y endeudamiento patrimonial, se observa que
segun la desviacion estandar los datos presentan una leve dispersion,
ademds, se observa que los datos estan sesgados hacia valores bajos.

Tabla 4
Endeudamiento del activo
ANO MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA

2018 0,6559 0,2054 0,1378 0,9928 0,6661
2019 0,6583 0,0422 0,0662 1,0271 0,6865
2020 0,6591 -0,8678 0,0639 0,9908 0,6966
2021 0,6454 -0,1962 0,0729 0,9925 0,6755
2022 0,6543 0,8551 0,0987 0,9998 0,6710

Nota. Con base en Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros (2024b).

Como se observa en la tabla 4 en 2018, 2019 y 2020 hubo un leve
incremento en el nivel de endeudamiento del activo. Sin embargo, en
2021 luego de la pandemia presentd una reduccion del financiamiento
con terceros, quizas se deba a la reactivacion que tuvo la economia en
todos los sectores, y que en el caso particular del sector de construccion
debido a una mejora en la liquidez en 2021 que les permite cubrir sus
necesidades operativas.
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En 2022 se muestra que existe un incremento en el endeuda-
miento de activo, esto sugiere que este indicador estaria influenciado
por la liquidez ya que en ese mismo afo el sector de la construccion
experimento6 una disminucion de la liquidez. Es decir, en el periodo
posterior a la pandemia por COVID-19 se observa una situacién
desfavorable en este sector, que incide también en la necesidad de
recurrir al endeudamiento con terceros para cubrir la falta de liquidez.

Tabla 5
Endeudamiento del patrimonio
ANO MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA

2018 7,8481 20,2811 0,1598 138,6053 1,9945
2019 14,5811 89,2963 0,0709 913,1503 2,1759
2020 5,8062 13,6793 0,0683 107,8617 2,2958
2021 4,8941 13,8083 0,0786 131,7478 2,0822
2022 76,1907 605,3515 0,1095 6347,5121 2,0394

Nota. Con base en la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros (2024b).

En los valores de la tabla 5 se muestra que hubo un incremento
desmedido del endeudamiento patrimonial en 2019 y 2022 el cual refleja
una mala gestion en la decision de financiamiento interno. Es importante
destacar que en el 2020 y 2021, durante la crisis financiera provocada por
la pandemia, existi6é una disminucion significativa en el endeudamiento
del patrimonio. Por lo contrario, en el 2022 existe un nivel de endeu-
damiento patrimonial elevado, que es el mayor en los afos estudiados.

Indicadores de gestion

Para este estudio, se ha considerado como medidas de gestién
el indicador de rotacion de cartera y rotacion de ventas, se detalla
para cada indicador los resultados de estadisticas descriptivas como:
la media, desviacion estandar, valor minimo, valor méaximo y mediana
como se muestra en las tablas 6 y 7.
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Respecto al andlisis descriptivo de los indicadores de rotacién de
cartera y rotacion de ventas, se observa que la media esta influenciada
por valores mas altos, ademas, la desviacion estandar sugiere que los
indicadores del indicador de rotacion de cartera y rotacion de ventas
presentan dispersion.

Tabla 6
Rotacién de cartera
ANO MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA

2018 38,6331 114,8638 0,0000 786,2647 4,2052
2019 28,1107 95,2389 0,0000 700,9546 2,9476
2020 11,2925 31,8229 0,0000 232,9681 2,8229
2021 17,0797 42,2037 0,0000 265,8773 3,6919
2022 10,6977 62,8208 0,0000 559,1503 0,0000

Nota. Con base en la Superintendencia de Compaiias, Valores y Seguros (2024b).

En la tabla 6 se puede observar que, en 2020, hubo una dismi-
nucion en la rotacion de cartera, lo que sugiere que hubo poca gestion
de cobranza durante el afo de la pandemia por COVID-19. Sin embar-
go, en 2021 se observa un aumento en la rotacion de cartera, lo cual
indicé que las empresas implementaron nuevas politicas de crédito y
realizaron una correcta gestion de cobros de valores pendientes del
afo 2020, en medio de la pandemia.

Por lo contrario, en el 2022, este indicador disminuyé consi-
derablemente, alcanzando el menor nivel de rotacion de cartera en
los afios estudiados. Esto sugiere que el sector de la construccion
enfrento dificultades financieras a partir de la pandemia, incidiendo
en la gestion de cobro que no fue eficiente.
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Tabla 7
Rotacién de ventas

ANO MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA
2018 1,4044 1,4639 0,1412 9,3167 1,0333
2019 1,2131 1,2794 0,1410 9,3984 0,8654
2020 0,9930 1,5175 0,0585 12,7936 0,6669
2021 1,1370 1,8286 0,0702 16,9969 0,7688
2022 1,2589 1,7198 0,1126 16,5525 0,8491

Nota. Con base en la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros (2024b).

El periodo estudiado previo a la pandemia nos muestra una
reduccion progresiva en la rotacién de ventas de las empresas del
sector de la construccidn, es decir, en esos afios ya se visibilizaba un
impacto en las operaciones del sector. En 2020, que corresponde al
inicio de la pandemia por COVID-19, se observa que la rotaciéon de
ventas tiene el menor nivel del periodo analizado. Este efecto puede
ser debido a la crisis provocada por la pandemia, ya que los ingresos se
vieron afectados a la poca actividad de venta realizada en ese periodo.

En 2021 y 2022 que corresponden al periodo posterior a la
pandemia por COVID-109, el indicador de rotacion de ventas muestra
un aumento continuo, aunque no es 6ptimo. Uno de los factores que
inciden en la mejora del indicador es la reanudacion de los proyectos
en el sector de la construccion, con lo que estas empresas lograron
un uso adecuado de los activos para mejorar sus niveles de ingresos.

Indicadores de rentabilidad

Para este estudio se ha considerado como medidas de rentabili-
dad el indicador del ROE, ROA y margen neto, incluyendo para cada
indicador los resultados de estadisticas descriptivas como: la media,
desviacion estandar, valor minimo, valor maximo y mediana como
se muestra en las tablas 8, 9 y 10.
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Respecto al analisis descriptivo de los indicadores de ROE, ROA
y margen neto, se observa que los datos estan sesgados hacia valores
altos. Ademas, la desviacion estandar sugiere que los indicadores pre-
sentan dispersion.

Tabla 8
ROE
ANO  MEDIA  DESVSTA MIN MAX MEDIANA

2018 0,1072 0,5072 -4,4964 1,0000 0,0625
2019 0,1656 0,9304 -3,9359 7,1351 0,0643
2020 0,1286 0,3378 -0,9341 1,0957 0,0298
2021 0,0630 1,1422 -10,8178 1,2406 0,0630
2022 0,2891 0,9500 -1,2564 9,1968 0,0867

Nota. Con base en la Superintendencia de Compaiifas, Valores y Seguros (2024b).

En la tabla 8 se observa que en 2019 tuvo un incremento del
ROE en comparacién al 2018, sin embargo, en 2020 se present6 una
ligera disminucién en la rentabilidad del patrimonio por el cierre de
las actividades por la pandemia de COVID-19.

En 2021, a pesar de la reactivacion de las actividades de cons-
truccion, estas empresas no lograron mejorar los niveles de rentabilidad
patrimonial debido al impacto econdmico de la crisis sanitaria, regis-
trandose una disminucion considerable. Esta disminucion también se
asocia a la reduccion en la rotacion de ventas durante ese afo.

Es importante destacar que en 2022 se observa el nivel mas alto
de ROE en los aflos analizados. La mejora del indicador se asocia con
la reanudacion de los proyectos de construccion y el incremento en
la rotacion de ventas de este sector en 2022.
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Tabla 9

ROA
ANO MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA
2018 0,0435 0,0940 -0,1469 0,6742 0,0143
2019 0,0394 0,0681 -0,1627 0,2833 0,0169
2020 0,0281 0,0765 -0,0827 0,4272 0,0113
2021 0,0498 0,2054 -1,3988 0,9239 0,0152
2022 0,0616 0,1073 -0,0449 0,6964 0,0218

Nota. Con base en la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros (2024b).

En 2019 se observé una disminucion del ROA. Por otra parte,
en 2020, inicio de la pandemia por COVID-19, se evidenci6 el menor
nivel de rentabilidad de activos de los afos estudiados. La emergencia
sanitaria y la crisis econémica provocadas por la pandemia, fueron las
causas principales de que en este ano las empresas de la construccion

presentaran menor rentabilidad del activo.

Sin embargo, el sector de la construcciéon muestra una recupe-
racion en el nivel de rentabilidad de activos en 2021 y 2022. Este incre-
mento en el ROA puede estar influenciado por el retorno de actividades
econdmicas y el uso adecuado de los activos para generar utilidad.

Tabla 10

Margen neto
ANO MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA
2018 0,0328 0,0609 -0,1693 0,2479 0,0162
2019 0,0275 0,0934 -0,4570 0,2694 0,0248
2020 0,0139 0,1741 -1,3164 0,5198 0,0139
2021 0,0271 0,2164 -1,4797 0,8789 0,0229
2022 0,0416 0,0777 -0,3992 0,2905 0,0249

Nota. Con base en la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros (2024b).
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Respecto al margen neto de las empresas constructoras, se puede
observar un comportamiento simil al evidenciado en el ROA, es decir,
el indicador de margen neto muestra una disminucién en 2019 y 2020,
especialmente en 2020 por el impacto de la pandemia, que afecté la
situacion financiera de estas empresas.

Por otro lado, en 2021 y en 2022 presentan una situacion fa-
vorable respecto al margen neto, el cual se incrementd en esos afios
que corresponden a la reanudacion de actividades econémicas y de
construccion en el contexto de la pandemia por COVID-19.

Conclusiones y discusion

Esta investigacion demostrd que los indicadores de liquidez
de las grandes empresas del sector de la construcciéon en 2020 co-
rrespondiente a la pandemia fueron desfavorables discrepando del
planteamiento de Malpica (2021) ya que sefiala un resultado opuesto, al
determinar que los indicadores de liquidez en 2020 fueron favorables.

De igual manera, los resultados mostraron que en los indica-
dores de gestion hubo niveles adversos en tiempos de pandemia. Esto
concuerda con lo planteado por Parrales et al. (2020) quienes afirman
que la rotacion de cartera varia aleatoriamente de la politica de cré-
dito de cada empresa y que se vio afectada por la crisis econémica
desarrollada debido al COVID-19.

Respecto a los indicadores de rentabilidad del sector de la cons-
truccion, se obtuvieron resultados desfavorables en el afio afectado
por la crisis sanitaria. Esto se sustenta con los trabajos realizados por
Sarmiento y Hernandez (2021), quienes determinaron que existié una
contraccion en 2020, reflejando pérdidas. De igual forma, Arévalo
et al. (2018) infieren en que los activos fueron financiados por los
acreedores, ya sea bancos, proveedores o accionistas.

Hay que destacar que, en 2020 que corresponde a la pandemia
por COVID-19, los indicadores de capital de trabajo y rentabilidad
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disminuyeron, lo que se alinea con lo manifestado por Ortega et al.
(2023) quienes afirman que existe una relacion positiva entre el capital
de trabajo y la rentabilidad. Ademads, Haro (2021) también afirma que
en 2020, la liquidez corriente tuvo una relacién positiva con el ROE.

Por otra parte, los resultados evidencian que las empresas cons-
tructoras de tamafo grande muestran un nivel de rentabilidad bajo lo
cual es consistente con el estudio realizado por Espinoza et al. (2024a)
que demuestra que el ROA presenta una efectivo negativo y signifi-
cativo con el tamafo de las empresas. Por el contrario, Urbina et al.
(2022) demostraron una influencia positiva entre la rentabilidad y el
tamaifio de la empresa.

En relacién con los niveles de solvencia, en 2020 se evidencid
un ligero incremento en el indice de endeudamiento del pasivo y
una disminucion en el indice de endeudamiento patrimonio. Esto
es contrario a un estudio realizado por Malpica (2021), en el que se
manifiesta que el apalancamiento de las empresas constructoras au-
mento significativamente en 2020. En cambio, coincide con Gutiérrez
etal. (2024), quienes afirman que cuando la rentabilidad aumenta, el
endeudamiento disminuye.

En resumen, segun los resultados alcanzados se comprueba
la hipdtesis de esta investigacion, la cual planteaba que la situacién
financiera de las empresas pertenecientes al sector de la construccion
de la economia ecuatoriana en el contexto de la pandemia por CO-
VID-19 era desfavorable.

Una de las limitaciones de este estudio es que se consideraron
unicamente a las empresas grandes del sector de la construccién. Por
esta razon, los resultados evidenciados no describen la situacién fi-
nanciera de las pymes, que representan un gran niamero de empresas
del sector. Los resultados obtenidos aportan a la toma de decisiones
en tiempos de crisis y al desarrollo de nuevas estrategias para que
las empresas puedan mantenerse en el mercado. En estudios futuros

= 000006


https://www.facebook.com/editorialabyayala
https://twitter.com/AbyaYalaed
https://www.instagram.com/editorial_abyayala/
http://api.whatsapp.com/send?phone=593992528286
mailto:ventas%40abyayala.org.ec?subject=

se podrian integrar organizaciones de otros sectores econdémicos e
incluir a las pymes.
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Introduccion

“La pandemia de COVID-19 esta haciendo mella en la salud
publica y provocando perturbaciones sin precedentes en las economias
y los mercados laborales” (Organizacién Internacional del Trabajo,
2020, p.1), consecuentemente, segun estimaciones del Banco Mundial
las empresas en los paises en desarrollo, con la llegada de la crisis sa-
nitaria, se han visto envueltas en una caida generalizada de ventas en
las actividades empresariales, “la disminucién promedio fue del 49 %
y ha sido sorprendentemente persistente. Cuatro meses después del
punto maximo de la crisis, las ventas siguen siendo mas de un 40 %
mas bajas” entre las cuales, “las grandes empresas (...) registraron una
caida de menos del 40 %” (Freund, 2020).

@ https://dspace.ups.edu.ec/handle/123456789/28072
ABYA http://abyayala.org.ec
YALA



http://abyayala.org.ec
https://dspace.ups.edu.ec/handle/123456789/28072
https://doi.org/10.17163/abyaups.65.500
mailto:elondam@est.ups.edu.ec
https://orcid.org/0009-0003-0402-2610
mailto:jsaal1@est.ups.edu.ec
https://orcid.org/0009-0007-0277-3647
mailto:lceli@ups.edu.ec
https://orcid.org/0000-0001-6571-8978

En relacién con lo anterior, las afectaciones econdmicas de-
rivadas de la pandemia de COVID-19 también se han presentado
y visibilizado en América Latina y el Caribe. Un ejemplo de esto se
observa en México. Segun un estudio realizado por el Instituto Nacio-
nal de Estadisticas y Geografia (INEGI) en 2020, se evidenci6 que un
significativo 68,1% de las grandes empresas optaron por implementar
paros técnicos o cierres temporales que se extendieron por mas de
21 dias. La mayor repercusion se evidenci6 en la disminucion de los
ingresos, alcanzando un notable 41,4 % de reduccién en las grandes
empresas. Ademas, la baja demanda se erigié como un factor critico,
afectando de manera considerable a nivel nacional con un impacto del
72,6 %, y dentro de este panorama, las grandes empresas experimen-
taron una disminucidn del 35,9 %. En el caso de Chile, en el periodo
comprendido entre marzo y junio de 2020, un analisis detenido de
las tendencias de ventas revela impactantes cambios en el panorama
empresarial. Se encontrd que las ventas de las pequefas y medianas
empresas han disminuido un 25 % y de las grandes empresas un 16 %
(Comision Nacional de Productividad, 2020).

En lo que respecta al Ecuador, la situacion pandémica afect6 a las
empresas de los distintos sectores econémicos, como lo evidenciaron
Bachas et al. (2020) revelando que tnicamente el 35 % de las empresas
lograrian mantenerse rentables, mientras que practicamente todas
las empresas de los sectores mas afectados experimentarian pérdidas
financieras. Estos sectores fueron clasificados en tres categorias segun
la magnitud del impacto durante el confinamiento: alto, medio y bajo,
en funcién de las pérdidas y afectaciones esperadas en los ingresos,
entre los cuales la categoria de impacto bajo, que incluye la agricultura,
sufriria una disminucion del 20 % en sus ingresos mensuales.

Dicho de otro modo, la persistencia de esta situaciéon podria
ocasionar impactos negativos en la salud financiera de las empresas
grandes, como el caso de las comerciales, que registraron un indice
negativo del -1 948,42 %, atribuible a la suspension del 70 % de las
operaciones. La irrupcion de la pandemia ha resultado en pérdidas
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con estimaciones mas alla de 7,6 millones de dolares, decrecimiento
de los ingresos en un —-63,80 %, un crecimiento empresarial limitado
y alrededor de 335 000 despidos, lo que conlleva riesgos significativos
para los recursos propios y las inversiones (Chico et al., 2021).

De ahi que, en las empresas del sector de la agricultura, gana-
deria, silvicultura y pesca se evidencian problemas logisticos, como
cierres en los comercios en un 50 % lo que ha conllevado afectaciones
en las cadenas de comercializacion, que “han reducido el acceso a ba-
lanceados para alimentaciéon animal, aumentando costos y afectando
la productividad” (p. 300) del sector, como se evidencia en ciertos
cantones de la provincia de Manabi donde ante las afectaciones se
visibilizan decrecimientos en la produccion de los sembrios, entre un
20 % y 30 % (Macias et al., 2022).

Por tanto, esta situacion surge debido a la inesperada aparicién
del COVID-19 y su veloz expansion, la cual tomo por sorpresa a los
gobiernos y a los productores agropecuarios. Como consecuencia, los
integrantes de la Organizacion Mundial del Comercio, OMC (2020), se
vieron obligados a implementar politicas de forma inmediata, como la
adopcion de acciones en el contexto de las exportaciones de productos
alimenticios y agropecuarios, en los cuales, conforme a datos preli-
minares para mayo, ya indicaban una ligera disminucién del 1,3 %.
De igual forma, durante la pandemia se categorizé como actividades
esenciales a la agricultura, la industria alimentaria y la venta al por
menor, y como medida arancelaria se redujo temporalmente aranceles y
otorgaron exoneraciones de derechos, brindando asi un alivio temporal
alos productores agropecuarios y a la cadena alimentaria en general,
todo esto con la intencion de hallar salidas para el no decaimiento de
los sectores econémicos.

Avanzando con el tema, si la situacion de la pandemia de CO-
VID-19 se mantiene constante afectaria la produccién por la con-
traccion de las ventas. Esto se evidencio en el sector agricola, que
disminuyé en un 23 %, provocando una contraccion del sector en
un 25 %. Ademas, hubo una ausencia de insumos de primera linea
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necesarios para un buen desarrollo en el sector agropecuario y una
falta de transporte (Lara ef al., 2022).

De este modo, como valor practico este trabajo ofrece informa-
ci6én y conocimientos aplicables para la toma de decisiones informadas
y el desarrollo de estrategias de recuperacion y crecimiento sostenible
a estas grandes empresas. De manera que, los resultados esperados be-
neficien a propietarios y gerentes para superar los desafios financieros
surgidos de la pandemia. Como valor teérico, aborda la inestabilidad
provocada por la pandemia de COVID-19, analizando la variabilidad
financiera de grandes empresas antes, durante y después de la crisis,
especialmente en el sector de la agricultura, ganaderia, silvicultura y
pesca. Finalmente, como valor metodoldgico desarrolla métodos e
instrumentos especializados para evaluar con precision la situacion
econdmica de las grandes empresas, garantizando la confiabilidad y
validez de los resultados, permitiendo a investigadores y profesionales
obtener informacion precisa y significativa sobre el estado financiero
de estas empresas también afectadas por la pandemia.

A suvez, el problema general que motiva este estudio se centra
en la respuesta de las grandes empresas del sector de la agricultura,
ganaderia, silvicultura y pesca ante la pandemia de COVID-19, que
se ha caracterizado por diversas dificultades y cambios en la situacién
financiera. De manera que, este analisis busca contribuir al entendi-
miento de como estas empresas han enfrentado los desafios surgidos
durante la crisis sanitaria, por lo cual se busca dilucidar —a través del
analisis de documentos e informacidon seleccionados— problemas
especificos como lo son los fundamentos teéricos, conceptuales y me-
todologicos, la informacion generada a raiz de la situacion financiera,
los factores que inciden en esta situacion financiera y las estrategias
aplicadas para su sostenibilidad y crecimiento financiero y econémico.

Marco tedrico

Vinueza et al. (2021) analizaron los planes estratégicos adopta-
dos por las empresas ecuatorianas en tiempos de pandemia. Aplica-
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ron metodologia cualitativa, con enfoque documental-bibliografica.
Explican que la literatura especializada en el area es diversa y arrojan
elementos esenciales para la construccion de planes estratégicos en
procesos criticos.

Merizalde et al. (2023) determinaron el nivel de aporte del
sector silvicultura, extraccién de madera y actividades relacionadas
al crecimiento econémico del Ecuador. Aplicaron disefio no experi-
mental, longitudinal, con retrospectiva histérica. Demostraron que la
silvicultura y actividades asociadas han experimentado un desarrollo
gradual en el territorio ecuatoriano.

Eras et al. (2021) analizaron el impacto econdémico del sector
agropecuario ecuatoriano por la pandemia, a través de la revision de
las cifras arrojadas por las instituciones estatales durante 2019 y 2020.
Aplicaron un enfoque cuantitativo descriptivo, con analisis documen-
tal de fuentes primarias y secundarias. Demostraron que a pesar de
que el sector se mantuvo operativo durante la pandemia, refleja una
caida del Producto Interno Bruto (PIB) con un decrecimiento en
comparacion al 2019.

Pinda (2022) propuso impulsar la actividad agroalimentaria,
con especial énfasis en las organizaciones de la economia social y en
la provincia de Chimborazo, como bases para la reactivacion de la
economia post-COVID-19 en Ecuador. Aplicando metodologia em-
pirica. Comprobaron que la economia ecuatoriana se ha reactivado
lentamente tras la pandemia, y lo ha hecho a ritmos diferenciados si
se compara lo ocurrido en el sector publico respecto al sector privado.

Lara et al. (2022) analizaron el impacto de las crisis macroeco-
ndmicas en el sector agropecuario del Ecuador. Aplicaron metodologia
cuantitativa. Comprobaron que el PIB nacional, las exportaciones y el
financiamiento en el largo plazo impactan directamente en el creci-
miento del sector agropecuario, mientras que en el corto plazo tan solo
el PIB y el comercio internacional influyen negativamente en el sector.
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Meneses (2022) identifico los efectos de la pandemia en el sector
agropecuario de Santander. Aplico metodologia cuantitativa. Demostrd
que las dimensiones que mas se vieron afectadas fueron el mercado
laboral y el IPC, otras como el comercio exterior registraron cifras
negativas en el primer afio de pandemia (2020).

Martinez et al. (2021) identificaron y describieron la percepcion
y las diversas afectaciones de los actores del sector agroalimentario del
Estado ante la pandemia. Aplicaron metodologia de enfoque cuanti-
tativo. Encontraron que el sector agroalimentario tuvo afectaciones
primordialmente en ausencias y renuncias, los contagios estuvieron
presentes en toda la cadena productiva, los agricultores observa-
ron afectaciones que no solo cubren el aspecto social, sino también
financiero.

Macias et al. (2022) analizaron la emergencia sanitaria CO-
VID-19 y la situacién socioecondmica de los agricultores. Aplicaron
una metodologia descriptiva. Comprobaron que cada vez se agudiza
mas esta problematica y afecta directamente a los agricultores que
estan exclusivamente dedicados a cultivar sus tierras para generar
ingresos y cubrir las necesidades basicas de sus familias.

Armenta (2022) analiz6 los efectos del COVID-19 en la liqui-
dez de las empresas del sector agricola. Aplicé una metodologia de
enfoque mixto y se utilizé el método descriptivo no experimental, con
un diseflo transeccional. Demostrd que el sector agricola fue uno de
los sectores con menor impacto en comparacién con otros sectores,
ya que durante la problematica, este sector nunca dejo de realizar sus
actividades totalmente.

Curay et al. (2023) escribieron sobre la situacion de los centros
de comercializacion pecuarios durante la pandemia de COVID-19.
Aplicaron metodologia estadistica-descriptiva, con muestreo proba-
bilistico estratificado y encuesta. Demostraron que el 81,3 % asegura
conocer los centros de comercializacion pecuaria de la provincia,
mientras que el 100 % sabe a cudl plaza acudir para vender sus ani-
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males. El 71,2 % considera que el efecto de la pandemia frente a la
economia y comercializacion de los animales fue positivo ya que se
trabajo sin intermediarios.

Bases teoricas

4
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Acerca de las bases tedricas, en este contexto formaran los
cimientos conceptuales sobre los cuales se desarrollara el
analisis financiero de esta investigacion, proporcionando un
marco solido para la interpretacion y evaluacion de la infor-
macion financiera. Para ello, hay que mencionar al estado
de situacion financiera, como un documento contable base
que refleja la situacion financiera de un ente econémico en
una fecha especifica (Elizalde, 2019).

Por consiguiente, nos sumergiremos en el analisis detalla-
do de cuentas contables esenciales, abordando indicadores
tales como la liquidez (corriente y capital de trabajo), el
apalancamiento (del activo y patrimonial), la rentabilidad
(ROA, ROE y margen neto), y los de gestion (rotacion de
cartera y de ventas).

Para empezar, el analisis financiero se define como un medio
que permite obtener una comprension mas detallada de la
salud financiera de la organizacion, facilita la identificacién
de puntos vulnerables y patrones negativos, dando paso a la
implementacion puntual de acciones correctivas destinadas
a resolver posibles inconvenientes que podrian afectar la
operatividad eficaz de la empresa (Garcia et al., 2020).
Con relacion a esto, existen diversos métodos para analizar
los estados financieros, abordando tanto la calidad como
la cantidad, tales como el analisis vertical y el analisis hori-
zontal, que evaltan el desemperio de la empresa, ayudando
a tomar resoluciones informadas para el direccionamien-
to y toma de decisiones acertadas orientadas a la mejora
constante (Molina et al., 2019; Trujillo et al., 2024). De ahi
que las empresas suelen emplear principalmente estos dos
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métodos para obtener una vision integral de su desempefio
financiero, y ambos métodos se aplican utilizando los estados
financieros anuales.

El anlisis horizontal implica contrastar estados financieros
similares, pero con fechas distintas, facilitando la deteccion
de variaciones en cuentas individuales o grupos de cuentas
de un periodo a otro. Conforme transcurre el tiempo y se
producen mejoras o aumentos, los cambios deseados se re-
flejan en los estados financieros (Luzuriaga y Ludefia, 2019).
El andlisis vertical se limita a la comparacion de datos den-
tro de un tnico periodo econémico. En contraposicion, el
analisis vertical se describe como un método diseniado para
comprender y valorar los estados financieros, mediante la
determinacion de las proporciones expresadas en porcentajes
que se asignan a cada cuenta incluida en el estado financiero
bajo examen. Este procedimiento facilita la identificacion
de la estructura y disposicion de los estados financieros,
destacando tanto la composicion como la organizacion de
la informacién financiera (Nieto y Cuchiparte, 2022).
Dentro del método de analisis financiero vertical, se emplean
métricas llamadas indicadores o ratios financieros, que per-
miten evaluar la eficiencia, rentabilidad y estabilidad finan-
ciera de las empresas, brindando una perspectiva completa
que facilita la toma de decisiones estratégicas e informadas
(Marcillo et al., 2021). En Ecuador, estos indicadores estan
normalizados por la Superintendencia de Companias, Valores
y Seguros (SUPERCIAS, 2023), organismo autorizado para
la supervision y control de los estados financieros de las em-
presas segin Resolucion No. SCVS-INPAI-2023-00037913.
Esta institucion ha asumido la responsabilidad de establecer y
parametrizar tanto el concepto de los indicadores financieros
como las formulas que deben aplicarse, estableciendo asi
un marco normativo integral. Sin embargo, es importante
sefialar que existen ciertas salvedades que pueden influir en
la aplicacion de estas normativas, lo que destaca la necesidad
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de considerar otras fuentes o autores para la contextualiza-
cién de conceptos.

En el caso de los indicadores de liquidez, determinan la
capacidad de la empresa de cumplir con sus obligaciones
a corto plazo, evaluando su situacion actual (eficiencia en
la gestion de los recursos financieros disponibles para el
proceso productivo) y prediciendo su desempeno futuro
(identificar y corregir deficiencias y desviaciones que se
producen en la gestion empresarial), a través de métricas
como: la liquidez corriente y el capital de trabajo (Saenz y
Séenz, 2019).

La liquidez corriente divide los activos y pasivos corrien-
tes de una empresa, de manera que, un valor o proporcién
alto (idealmente dentro del rango 1,1 a 1,5) indica que una
empresa estd en mejores condiciones de cumplir con sus
obligaciones financieras inmediatas. Sin embargo, si este
ratio es inferior a 1,1 representa una alerta, ya que puede
resultar dificil cubrir la deuda a corto plazo. Por otro lado,
si este ratio es mayor a 1,5 indica que puede haber recursos
ociosos y la empresa puede estar subutilizando sus activos
circulantes en comparacion con sus pasivos circulantes.

El capital de trabajo es la diferencia entre los activos y los
pasivos circulantes. Muestra un resultado positivo cuando
los activos corrientes son mayores que los pasivos corrientes.
(Pefa et al., 2021).

Por otro lado, los indicadores de endeudamiento se carac-
terizan por la adquisicién de compromisos financieros por
parte de una empresa, individuo u organizacién a través
de la obtencion de préstamos, créditos u otras fuentes de
financiamiento. En este escenario, existe la responsabilidad
de reembolsar la suma prestada en un plazo determina-
do, generalmente acompanada de la obligaciéon de abonar
intereses. (Zambrano y Orellana, 2018). Las métricas que
aplicaremos son: endeudamiento del activo, facilita la eva-
luacién de su nivel de independencia financiera. Los valores
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mas altos indican una mayor dependencia de los acreedores,
una capacidad de endeudamiento limitada y potencial de
reduccion de capital, lo que sugiere una estructura financiera
mas riesgosa. Por el contrario, una ratio mas bajo refleja un
mayor grado de autonomia de una empresa respecto de sus
acreedores, endeudamiento patrimonial, evalua el alcance
del compromiso de capital de una empresa con sus acree-
dores. Este indicador es una medida de la solvencia de los
accionistas con respecto a sus deudas con los acreedores.
En cuanto a los indicadores de gestion de activos, tienen el
propdsito de evaluar la rapidez con la que diversas cuentas se
convierten en ventas o efectivo, a través de los flujos de entra-
da o salida de activos corrientes. Al mismo tiempo, evaltian la
capacidad de recuperacion de créditos y el cuamplimiento de
obligaciones de pago. En resumen, se encargan de examinar
los movimientos en el activo corriente para determinar si
una empresa opera eficientemente y asi gestionar el riesgo
(Anchundia, 2021). Entre las métricas de este indicador, se
aplicaran las siguientes: rotacion de cartera, indica la fre-
cuencia promedio con la que se actualizan las cuentas por
cobrar comerciales durante un periodo de tiempo determi-
nado, generalmente de un afo, rotacién de ventas, actia en
la efectividad del uso del activo total que se evalta con base
en este porcentaje e indica con qué frecuencia se utiliza un
activo en un nivel de facturacion particular.

Por ultimo, los indicadores de rentabilidad facilitan la de-
terminacion del nivel de rentabilidad de una empresa en
relacion con las ventas; por lo tanto, son fundamentales para
evaluar la expansion de la inversion, ya que cuantifican las
ganancias obtenidas de una inversién empresarial durante
un periodo de tiempo especifico (Zambrano, 2022). Apli-
caremos indicadores de rentabilidad como: el ROE, el ROA
y el margen de beneficio neto.

ROA o Rentabilidad de los activos, refleja la eficiencia en la
gestion de activos, mide el desempefio econdémico de una
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empresa a través de los ingresos netos y activos totales del
ultimo periodo contable. Cuando los activos totales son
menores que los ingresos netos, indica una gestion eficiente.
En contraste, si los activos totales superan los ingresos netos,
sefala ineficiencia, requiriendo acciones correctivas como:
reduccion de costos, aumento de la rotacion de activos o
ajuste de precios para maximizar las ventas (Garcia, 2020).

« ROE o Return on Equity es una cifra importante en la gestion
financiera, ya que determina el beneficio real que puede ge-
nerar una entidad econdmica, teniendo en cuenta los fondos
propios de la empresa (Becerra et al., 2023).

« Margen neto es el indice de rentabilidad de ventas que mues-
tra el beneficio que genera una empresa por unidad de ventas.
Es importante considerar cuidadosamente esta métrica y
compararla con su margen operativo para determinar si sus
ganancias provienen principalmente de su propio negocio u
otros ingresos varios. En este contexto, la desventaja es que
no refleja la rentabilidad inherente de la empresa y tiende a
ser irregular o esporadico.

Materiales y métodos

En relacién con la metodologia de este trabajo, se trata de una
investigacion aplicada, con un enfoque cuantitativo, de disefio no ex-
perimental y con un alcance descriptivo y explicativo. Como expresan
Mendenbhall et al. (2020), comprende métodos utilizados para condensar
y explicar las cualidades fundamentales de un conjunto de mediciones
de la variable "situacion financiera" a través de los ratios o indicadores
financieros, tales como liquidez, solvencia, gestion y rentabilidad.

También se utilizan fuentes de informacién secundarias ya
que los datos de los estados financieros de las grandes empresas del
sector de agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca son descargados
en formato Excel desde la pagina web de la SUPERCIAS. Es de corte
longitudinal porque se tomd la informacién financiera de cinco afos,
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desde el 2018 hasta el 2022. Posterior a la descarga, por cada afio, se
aplica muestreo no probabilistico de datos panel seleccionando las
grandes empresas con ingresos anuales superiores a los $5 millones,
asi como las cuentas contables de estas a utilizar en las formulas de
los ratios financieros.

Con el fin de brindar una visién mas precisa y detallada de la
salud financiera de las empresas en estudio, se aplicé una estadistica
descriptiva, evaluando varios parametros. Se calcul6 la media, por-
que hay mediciones por intervalos correspondientes a cada 12 meses
(Navarrete y Chéavez, 2019); la mediana, para lo cual se calculé y se
ordeno los datos de mayor a menor de acuerdo con su valor de ingresos,
identificando el valor medio (Navarrete y Chavez, 2019); la desviacion
estandar, y los rangos (minimos y maximos). Estos analisis permitieron
identificar patrones, tendencias y posibles dreas de mejora o fortaleza
en sus estados financieros en el contexto de la pandemia de COVID-19.

Resultados

Llegados a este punto, en cuanto al procesamiento y obtencién
de los resultados financieros de las grandes empresas del sector de
agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca, se presentan en las tablas
1y 2 los resultados descriptivos de la razén de liquidez: liquidez co-
rriente y capital de trabajo respectivamente.

Tabla 1
Razon de liquidez corriente, de las empresas grandes,
del sector de agricultura, silvicultura, ganaderia y pesca

Aio Media DESV STA MIN MAX Mediana
2018 1,9835 4,3838 0 50,8731 1,1317
2019 1,5816 3,6950 0 71,1032 1,5816
2020 1,5294 1,9804 0 32,8531 1,1098
2021 1,7339 4,1242 0 64,2107 1,1150
2022 1,4844 1,5449 0 13,6110 1,0848
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Con base en los resultados, en la tabla 1 se puede apreciar que,
en los cinco periodos analizados, las grandes empresas del sector de
agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca tuvieron liquidez para
responder a sus deudas a corto plazo, es decir, por cada ddlar de
deuda tuvieron una media entre $1,48 y $1,98 para pagar. Sin em-
bargo, hubo dos momentos particulares: a) durante la pandemia del
COVID-19 (2021), estas empresas no disminuyeron su capacidad de
pago a las deudas de corto plazo ($1,73) debido al masivo movimien-
to de productos por la alta demanda de abastecimiento, incremento
en la utilizacion de cereales y productos agricolas, entre otros; y, b)
posterior a la pandemia (2022) disminuy6 aproximadamente en un
14 % ($1,48), debido al alza de los precios de las materias primas,
afectaciones climaticas del fenémeno del nifio, lo cual ocasion¢ re-
ducciones en navios pesqueros, ademas de la produccion agricola y
rendimientos de los cultivos, entre otros.

Con respecto a la desviacion estandar, que refleja la distancia
de los valores con relacion a la media, se observo valores que oscilan
entre $1,54 y $4,38 demostrando que la habilidad de las empresas para
manejar deudas a corto plazo ha cambiado con el tiempo, aumentos
de hasta 108,25 % (2020 y 2021) y disminuciones de hasta el 62,54 %
(2021 y 2022).

Del mismo modo, la mediana se sittio entre $1,08 y $1,58, esto
indica que, para la mitad de las empresas de este sector, la capacidad
para cubrir sus deudas a corto plazo ha permanecido relativamente
constante, con pequenas variaciones, destacando que durante la pan-
demia del COVID-19 en 2021, a pesar de las condiciones econémicas
desafiantes como precios elevados de los insumos, restricciones de
movilidad, entre otros, la capacidad de pago de estas no se vio tan
afectada (mediana $1,11). Posterior a la pandemia, se observa una
disminucién del 2,71 %, esto podria indicar que interfirieron factores
como afectaciones climaticas, costos elevados en insumos importados,
entre otros.
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En cuanto al andlisis del rango de liquidez corriente, revela una
consistente ausencia de activos liquidos minimos (MIN) en todos los
afos, lo que indica una potencial vulnerabilidad en la capacidad de
cubrir obligaciones de corto plazo en situaciones adversas. Sin embargo,
se observa una amplia variabilidad en los valores maximos (MAX),
que oscilan entre 13,61 y 71,10, sugiriendo fluctuaciones significativas
en la capacidad de generacion y mantenimiento de activos liquidos
alo largo del periodo.

Tabla 2
Razon de capital de trabajo, de las empresas grandes,
del sector de agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca

Aio Media DESV STA MIN MAX Mediana

2018 666 957,65 6676 514,5 -58 398 234,2 50 352 069,0 267 814,64

2019 761 709,85 6617 435,2 -22 837 729,5 66 352 376,0 174 146,95

2020 654 120,60 7 025 479,6 -32202692,7 49 519 908,0 245797,36

2021 1282 036,12 9795 656,2 -46 665 219,7 77 399 240,5 311 040,46

2022 1202 392,29 12 706 459,7 -54769782,2 | 191040545,0 | 232185,18

Con respecto al capital de trabajo de la tabla 2, se evidencia
que las grandes empresas de este sector mantuvieron una capacidad
solida para afrontar sus obligaciones a corto plazo durante el perio-
do analizado (2018-2022). La liquidez, representada por la media,
fluctud entre $654 120,60 y $1036,12, destacando dos momentos
significativos: a) durante la pandemia de COVID-19 en 2021, estas
empresas no vieron disminuida su capacidad de pago a las deudas de
corto plazo, manteniendo una media de $1 282 036,12 que se dio por
sucesos como la irrigacion de créditos en el campo, incremento en la
utilizacion de cereales y semillas oleaginosas, entre otros; y, b) posterior
a la pandemia, en 2022, se observa una disminucion aproximada del
6 % en la media, descendiendo a $1 202 392,29 a causa de la pérdida
del mercado ruso y ucraniano, problemas de los crecientes costos de
producciodn, entre otros. Estos cambios sugieren una adaptabilidad
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estratégica ante eventos econémicos, revelando la capacidad de ajuste
y respuesta de las empresas del sector a las condiciones cambiantes
del entorno interno y externo.

Por otro lado, en la desviacion estandar se encontr6 claras
variaciones en los datos, que varian a lo largo de los afios entre
$6 617 435,2 'y $12 706 459,7 sin que surja una tendencia clara,
evidenciando una evolucién en la capacidad de las empresas para
gestionar sus obligaciones financieras de corto plazo en el tiempo,
con incrementos de hasta 39,43 % (periodos 2020 y 2021) y 29,72 %
(periodos 2021 y 2022).

A su vez, la mediana va entre $174 146,95 y $311 040,46, esto
sugiere que, aun en medio de la pandemia del COVID-19 donde
enfrentaron condiciones econdmicas adversas como restricciones de
movilidad y cierres temporales de puntos estratégicos de produccion,
la capacidad para cubrir deudas a corto plazo, de aproximadamente la
mitad de las empresas de este sector se mantiene relativamente cons-
tante con ciertas variaciones. Sin embargo, en el periodo post pandemia
se refleja una disminucion moderada del 25,35 %, atribuyéndose este
resultado a los efectos de factores anteriormente mencionados.

De la misma forma, el rango revela una variacién notable, con
valores que oscilan desde un minimo de $-5 39 234,2 en 2018 hasta
un maximo de $191 040 545,0 en 2022. Esta fluctuacion indica po-
sibles desafios en la capacidad para cubrir obligaciones financieras a
corto plazo. Al concluir el analisis de liquidez, es esencial considerar
el indicador de endeudamiento, resaltando como los activos liquidos
son fundamentales para cumplir con las obligaciones.

Siguiendo con este razonamiento, en las tablas 3 y 4 se presentan
los resultados descriptivos de la razén de endeudamiento: del activo
y del patrimonio.
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Tabla 3

Razon de endeudamiento del activo, de las empresas grandes,
del sector de agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca

Ao Media DESV STA MIN MAX Mediana
2018 0,6908 0,8443 0 16,2904 0,6843
2019 19,4180 186,8003 0 3506,1240 1,1635
2020 0,6641 0,2462 0 1,5973 0,6956
2021 0,6667 0,4961 0 9,8239 0,6893
2022 0,6787 0,2617 0,0716 2,0384 0,7050

De los datos recopilados, se observo que los niveles de endeu-
damiento de las grandes empresas del sector oscilan entre 66 % y
1,942 % para los cinco periodos analizados. De este modo, ha habido
un cambio significativo en la forma en que estas empresas financian
sus operaciones y proyectos, por ejemplo: a) en el 2021 se produjo un
apalancamiento un poco mayor con un 67 % (0,666736) en respuesta
a la pandemia de COVID-19 y a las condiciones econdmicas como
la superacion de la oferta y favorecimiento de la recuperacion de los
precios del mercado nacional, entre otros; y b) en el 2022 se registr6 un
ligero incremento de la deuda del 1 % (0,678792). Esto puede indicar
un cambio en la estructura financiera de estas empresas, influenciado
por factores como precios elevados de los insumos, ataque de plagas a
sectores agropecuarios, la dificultad de acceso a anti plagas, entre otros.

Por otro lado, en la desviacion estandar del indicador de apa-
lancamiento de activos, se observaron fluctuaciones significativas,
sin una tendencia clara en los cinco periodos analizados, con valores
que oscilan entre 25 % y 18,68 %. Esta amplia variacion sugiere que
las empresas han experimentado cambios en sus niveles de deuda a
lo largo del tiempo, con aumentos de 101,50 % (2020 y 2021) y dis-
minuciones de 47,24 % (2021 y 2022).

Asimismo, con el valor de la mediana se obtuvo diferencias
estrechas, que varian entre 68 % y 116 %. Este margen sugiere que,
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para las grandes empresas del sector, la capacidad de pagar la deuda
a corto plazo ha fluctuado ligeramente a lo largo del tiempo, lo que
refleja la distribucion desigual dentro de la industria. Este patréon
sugiere que algunas empresas tienen una deuda significativamente
mayor que otras empresas del mismo sector. En el 2021, en medio de
la pandemia de COVID-19, el valor mediano se mantuvo en 69 %,
probablemente influenciado por factores como politicas en la inclu-
sién productiva, apoyos e incentivos directos y otros. Después de la
pandemia se observa un ligero aumento del 2,27 %, que se debe a la
influencia de factores como problemas nacionales de crecientes costos
de produccion, funcionamiento y otros.

Por el contrario, en el rango no se registra ningtin nivel minimo
de deuda en ningun ano, lo que sugiere una estrategia conservadora
en el financiamiento de la deuda. Sin embargo, existe una gran varia-
cion en el valor méximo, desde 16,2904 en 2018 hasta 2,0384 en 2022,
esto significa que, si bien las grandes empresas normalmente evitan el
endeudamiento excesivo, puede llegar un momento en el que utilice
mas deuda para financiar sus operaciones.

Tabla 4
Razon de endeudamiento del patrimonio, de las empresas grandes,
del sector de agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca

Aino Media DESV STA MIN MAX Mediana
2018 6,6218 39,9679 -304,1035 477,7869 2,0575
2019 12,3059 69,3614 -66,9930 739,8055 2,1063
2020 8,5740 42,3979 -198,5749 478,7776 2,1776
2021 6,8196 71,7940 -256,3046 1293,7796 2,0119
2022 3,5239 24,7510 -263,6426 262,0175 2,0974

En funcién de lo planteado con los indicadores de endeuda-
miento, se puede inferir que la media del patrimonio, en el periodo
analizado el cual comprende desde 2018 hasta 2022, las grandes em-
presas del sector estudiado estuvieron financiados por fondos propios,
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teniendo como media entre 3,52 %y 12,31 % en 2022 y 2019. Se resal-
tan dos momentos importantes: a) durante el 2021, el financiamiento
obtenido de los fondos propios corresponde a 6,82 %, lo cual ha sido
relativamente elevado a pesar de la crisis econémica generada por el
COVID-19, las afectaciones en puertos pesqueros por inclemencias
climaticas, la poca movilidad de transporte en produccion, entre otros
factores; y b) en 2022, hubo una disminucion del 94 % en comparacién
con el periodo anterior, lo que indica un cambio casi imperceptible en
el financiamiento de sus obligaciones. Ademas, hubo una expansion
de la demanda interna, crecimiento de la demanda y producciéon en
el ambito de acuicultura y pesca de camardn, entre otros.

Por otro lado, en la desviacion estandar del indicador de en-
deudamiento del patrimonio se observa que las fluctuaciones se han
mantenido casi constantes, con valores que oscilan entre los 3,997 % y
7,179 %, lo cual indica que la dispersion tiende hacia valores altamente
significativos, presentando cambios como incrementos de 69,33 %
(2020 y 2021) y reducciones de 65,52 % (2021 y 2022).

De la misma manera, la mediana obtuvo un rango estrecho de
2,01 %y 2,18 %, lo cual indica que la estructura de financiamiento
respecto con los fondos propios se ha mantenido constante durante
los cinco anos analizados. La mayoria de las grandes empresas no han
modificado su forma de financiamiento; mas bien, la han fortalecido
debido a que no ha sufrido grandes cambios en la distribucién de
esta. Durante la pandemia (2021), la mediana resulté ser de 2,01 %,
el valor mas bajo dentro del periodo analizado, como resultado de la
irrigacion de créditos, el incremento en la utilizacion de cereales y
semillas, entre otros. En el afio posterior (2022), se refleja un aumento
al 4,25 %, lo cual se evidencia por factores como la baja productividad
del sector acuicultor y agropecuario, entre otros.

Durante el periodo 2018-2022 se observan fluctuaciones no-
tables en el rango de endeudamiento, reflejando cambios en el uso
de capital de deuda en la estructura financiera. Los niveles negativos
de deuda en 2018 y 2022 (-304,1035 y -263,6426, respectivamente)
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indican un exceso de capital propio. Asimismo, los maximos varian
con un pico de 1 393,7796 en 2021 y un minimo de 262,0175 en 2022,
seflalando cambios en la estructura financiera y el indice de apalanca-
miento. Tras el analisis de endeudamiento, es crucial abordar la gestion
de activos, ya que su eficacia influye en los ingresos y la capacidad de
cumplir con las obligaciones financieras.

Siguiendo este patrén de indicadores, en las tablas 5y 6 se
presentan los resultados descriptivos de la razon de gestion de cartera
y de venta.

Tabla 5
Razon de rotacion de cartera, de las empresas grandes,
del sector de agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca

Ao Media DESV STA MIN MAX Mediana
2018 1733,6524 16 896,9515 0 274 652,495 15,7332
2019 1900,6352 20194,4195 0 378 822,915 20,2121
2020 4 353,7500 54 697,4750 0 1031 092,42 18,6343
2021 2638,1717 49 998,3957 0 1074 126,35 15,7442
2022 3 882,8003 79 645,9973 0 1722 864,17 12,1846

A partir de los hallazgos, se evidencia la media en la rotacion
de cartera de las grandes empresas del sector, con valores que oscilan
entre 1 733,65 veces y 4 353,75 en el periodo analizado, estas diferen-
cias representaron cambios en la eficiencia con la que las empresas
gestionan sus cuentas por cobrar y recaudan eficazmente los ingre-
sos por ventas. Cabe recalcar dos momentos de importancia: a) una
caida significativa en 2021, alcanzando 2 638,17 veces, lo que puede
estar relacionado con estrategias de gestion de liquidez y condicio-
nes econdmicas como contracciones en la economia, dificultando el
desarrollo productivo y otros; y b) en el 2022 aumentd en un 47 %, lo
que indica que las operaciones de cobro de deudas corporativas y las
politicas crediticias se ajustaron debido al aumento significativo en
el consumo de cereales y semillas oleaginosas, lo que resulté en un
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exceso de demanda y contribuy¢ al repunte de los precios dentro del
mercado interno y externo, entre otros.

Durante el andlisis descriptivo del indicador de rotacidon de
cartera, se encontr6 que la fluctuacion en la desviacion estdandar se-
nala una pequeiia variabilidad en la rotacién de la cartera entre las
empresas con valores que oscilan entre 16 896,95 veces y 79 645,99
veces, indicando que hubo cambios en la manera en que las companias
gestionan su inventario, con disminuciones de hasta 8,59 % (periodos
2020y 2021) y aumentos de 59,30 % (periodos 2021 y 2022).

En comparacion con el valor mediano del indice de rotacién
de cartera, se observa una estabilidad relativa en un rango estrecho
de 15,73 veces a 20,21 veces, interpretandose que la eficiencia de la
gestion de inventarios se mantuvo relativamente durante el periodo de
andlisis. Es importante resaltar que durante la pandemia de COVID-19
de 2021 la mediana se mantuvo en 15,74, indicando la eficiencia con
la que las empresas rotan sus portafolios a pesar de la adversidad
economica, todo esto se relaciona con el aumento progresivo de acui-
cultura y pesca de camaron, expansion de la demanda interna y otros.
Luego de la pandemia se observo una ligera disminucion del 22,61 %,
lo que puede indicar la influencia de factores como disrupciones en
las cadenas de suministros, crecientes costos de envio de produccion
al extranjero, entre otros, esto sugiere que la mayoria de las empresas
han experimentado un cambio en la rotacién de su cartera, aunque
en general se mantiene en un nivel moderado.

De la misma manera, el rango muestra una cierta tendencia de
aumento del valor maximo aumenta afo tras ano, lo que indica que
la eficiencia de la gestion de las cuentas por cobrar estda mejorando
gradualmente. El valor minimo es cero para todos los afios, lo que
indica la ausencia de ventas a crédito en un periodo determinado,
mientras que el valor maximo aumenta significativamente de 274
652,50 en 2018 a 1 722 864,17 en 2022, esta tendencia aumenta la
velocidad a la que las empresas convierten las cuentas por cobrar en
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efectivo, esto se interpreta como una gestion mas eficaz de los ciclos
de efectivo y una optimizacion del flujo de efectivo.

Tabla 6

Razoén de rotacion de venta, de las empresas grandes,
del sector de agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca

Aio Media DESV STA MIN MAX Mediana
2018 3,0091 8,9941 0 160,6890 1,3344
2019 166,1255 1487,7057 0 19 916,6637 2,3767
2020 3,4921 19,3005 0 385,8795 1,2276
2021 2,6423 5,8896 0 91,9780 1,2479
2022 2,4960 4,5991 0,1211 73,3057 1,2872

Siguiendo con la rotacién de cartera, los datos recopilados mos-
traron variaciones en la eficiencia de las grandes empresas de este
sector en la recaudacion de ingresos por ventas, los promedios oscilan
entre 2,49 veces y 166,12 veces, lo que refleja grandes diferencias en
la rotacion de venta. En particular, hubo dos instancias a considerar:
a) en 2021 se evidencia una disminucion significativa con un valor de
2,64 veces lo que puede estar relacionado con las estrategias de ges-
tion de liquidez implementadas durante la pandemia de COVID-19
y condiciones econdémicas desfavorables como los crecientes costos
de produccion, baja productividad y precios elevados de los insumos,
otros; y b) en el 2022 con un valor de 2,49 veces se produjo una dis-
minucion significativa del 5,68 %. Lo que indicé una disminucién
en las ventas o una reduccién de la eficiencia en la generacion de
ingresos, tal vez debido a la inestabilidad financiera para mantener
ventas mas eficientes debido a problemas de produccion resultado de
manifestaciones productivas, entre otros.

Por otro lado, la desviacion estandar de los indicadores de ventas
muestra grandes fluctuaciones sin una tendencia clara en los cinco
periodos analizados interpretandose como que los datos estan sesga-
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dos hacia valores altos, debido a que, los valores varian entre 4,599
vecesy 1 487,7056 veces, lo que indicé diferencias significativas en la
eficiencia de las empresas en la gestion de los ingresos, por ejemplo,
disminuciones de 69,48 % (2020 y 2021) y 21,92 % (2021 y 2022).

A su vez, el valor mediano se mantuvo dentro de un rango
estrecho de 1,22 veces a 2,37 veces durante los cinco periodos anali-
zados. Esto sugiere que la capacidad de cubrir deuda a corto plazo de
la mitad de las empresas de este sector es relativamente constante y
tiene fluctuaciones minimas. Durante la pandemia de COVID-19 en
2021, se mantuvo en 1,24 veces, lo que indic6 que la solvencia de la
empresa no se vio afectada significativamente por eventos relacionados
con afectaciones climaticas, como sequias e inundaciones, ataque de
plagas (pudricion del cogollo), altos costes de importacion de fungi-
cidas, entre otros. Sin embargo, se observa un aumento del 3,15 % en
el afio siguiente, lo que puede indicar la influencia de factores como
propuesta de politicas de estado para el agro ecuatoriano, expansion
de la demanda productiva tanto interna como externa, etc.

Con respecto al rango de la rotacién de ventas se revela una
variacidn significativa a lo largo de los afios, con un valor minimo
constante de cero, indicando periodos sin ventas, y una dispersion
notable en el valor maximo. Sin embargo, en 2022, este valor maximo
disminuye significativamente y el rango se estrecha de 0,121 a 73,306,
posiblemente debido a cambios en estrategias de ventas o eficiencia
operativa. Al concluir el analisis de gestion de activos, es fundamental
abordar la rentabilidad, destacando cémo la eficiencia en la utilizacién
de activos afecta la generacion de ingresos y la rentabilidad financiera
de la empresa.

Siguiendo esta idea de los indicadores, en las tablas 7, 8 y 9 se
presentan los resultados descriptivos de la razon de rentabilidad: ROE,
ROA y margen neto.
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Tabla 7
ROE de las empresas grandes, del sector de agricultura,
ganaderia, silvicultura y pesca

Aino Media DESV STA MIN MAX Mediana
2018 0,1385 1,0259 -7,63198 15,8815 0,0549
2019 0,1155 0,8622 -11,5044 6,2886 0,0883
2020 0,2430 2,5405 -16,9207 36,1439 0,0918
2021 0,1981 0,6672 -10,3867 6,7907 0,1359
2022 0,2138 0,9388 -4,4969 14,2151 0,0899

Conforme se indica en la tabla, giraron entre 11,56 % y 24,31 %
con cada dolar que invirtieron los accionistas obtuvieron niveles esta-
bles en el rendimiento. Se puede destacar dos instancias: a) en 2021, se
observa que el ROE aumento significativamente durante la pandemia
de COVID-19, alcanzando un maximo de 19,81 %, esto indica que
el rendimiento sobre el capital fue alto durante este periodo, proba-
blemente en respuesta a la estrategia financiera implementada por
restriccion de movilidad afectando la adquisicion y produccion de
productos, reduccion del precio de productos por debajo del precio de
sustentacion y cierre de puertos en mercados internos, entre otros; y, b)
por el contrario, el afio siguiente (2022) se produjo un ligero aumento
del 5 % hasta 21,39 %. Este cambio puede reflejar ajustes en la estruc-
tura financiera de la empresa, debido a factores como mayor acceso a
lineas de crédito para el sector productivo, el aumento de la demanda
interna de productos referentes a la pesca, banano y cacao, etc.

De igual forma, la desviacion present6 una gran dispersion en los
valores a lo largo de los cinco periodos analizados, con valores entre el
66,7 %y el 254,1 %, lo que indica una gran heterogeneidad en el rendi-
miento sobre el capital de las grandes empresas del sector con disminu-
ciones de 73,74 % (2020 y 2021) y aumentos de 40,71 % (2021 y 2022).

Con respecto al valor mediano se mantiene relativamente
constante, con fluctuaciones minimas dentro de un estrecho rango
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del 5,49 % al 13,60 % en la capacidad de las empresas para generar
beneficios a partir de su capital, destacando que en el contexto de la
pandemia de COVID-19 en 2021, la mediana se mantuvo en 13,60 %,
la solvencia de las empresas. Por lo tanto, no se vio afectada por las
dificiles condiciones economicas de este periodo, y el impacto de
factores como restricciones de movilidad y transporte nacional e in-
ternacional, crecientes costos de produccion, etc. A pesar de ello, se
observo una disminucion promedio del 33,83 % en el afio siguiente, lo
que sugiere que factores como el aumento progresivo de acuicultura y
pesca de camaron, expansion de la demanda interna, entre otros mas
pueden influir en la rentabilidad financiera de la empresa. A raiz de
esto, la caida general del promedio sugiere que la eficiencia del retorno
de los activos ha disminuido para la mayoria de las empresas de la
industria con el tiempo.

Por otra parte, el rango fluctta significativamente en el periodo
de estudio, los valores minimo y maximo varian ampliamente, lo que
indica fluctuaciones en la capacidad de obtener un rendimiento del
capital invertido. Se refleja que los valores minimos son negativos
en todos los afios, lo que sugiere periodos de rentabilidad negativa,
mientras que los valores maximos alcanzan valores relativamente altos
como 14,2151 en 2022, esta fluctuacién puede deberse a cambios en la
eficiencia operativa, la gestion financiera o las condiciones del mercado.

Tabla 8
ROA de las empresas grandes, del sector de agricultura,
ganaderia, silvicultura y pesca

Aino Media DESV STA MIN MAX Mediana
2018 0,0377 0,1108 -0,2865 1,4669 0,0157
2019 0,5846 13,2887 -168,6320 125,2778 0,0443
2020 0,0320 0,0884 -0,5298 0,7497 0,0207
2021 0,1981 0,0895 -0,2591 0,4708 0,0296
2022 0,0279 0,1053 -0,9215 0,8070 0,0185
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Se mostrd que el nivel de rentabilidad de las grandes empresas
del sector estudiado es volatil a lo largo de los cinco periodos anali-
zados. Cabe resaltar dos momentos claves: a) en el 2021, se observo
un aumento significativo en el apalancamiento durante la pandemia
de COVID-19, alcanzando el 19 %. Esto muestra la reaccion a las
condiciones econdmicas y factores como las politicas de gobierno para
la inclusion productiva, la irrigacion de créditos sectores productores,
apoyos e incentivos directos, entre otros; y, b) en el 2022 se registr6 una
gran disminucién del 85 %, lo que sugiere que hubo un cambio en la
estructura financiera de estas empresas, probablemente influenciado
por factores como cadenas de suministro, que presionaron al alza los
precios de las materias primas, conflictos internos y externos, etc.

Con respecto al indicador ROA, fluctué significativamente du-
rante el periodo analizado, la desviacién estandar varia entre el 9 %y
el 1329 %, lo que indica diferencias significativas y heterogeneidad en
las estrategias de financiacion, por ejemplo, se encontraron aumentos
entre 1,25 % (periodos 2020y 2021) y 17,67 % (periodos 2021 y 2022).

Con base en los resultados brindados se encontr6 que la media-
na de las grandes empresas estudiadas tiene una variacién moderada
dentro del periodo analizado, la media abarcé de 1,58 % a 4,44 %,
este patron sugiere una distribucién desigual. Durante la pandemia
de COVID-19 de 2021, la mediana se mantuvo en el 2,96 %, lo que
demuestra una notable resiliencia a las dificiles condiciones econé-
micas del momento, aunque factores como la implementacién de
planes nacionales a fin de priorizar el sector agropecuario y forestal
con fines comerciales a través del fomento productivo, garantizaron
la soberania alimentaria. Después de la pandemia se observéd una
pequeiia disminucion del 37,50 %, que puede atribuirse a la influencia
de factores como el paro nacional de produccién en junio en dicho
ano, las afectaciones estacionales (fenémeno del nifio), entre otros.

A su vez, el rango refleja que la eficiencia de la generacion de
beneficios de una empresa en relacion con sus activos totales fluctia
significativamente a lo largo de los afos. Es asi como, los valores mi-
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nimo y maximo varian ampliamente y reflejan cambios en la rentabi-
lidad y eficiencia operativa de una empresa. En algunos afos, el valor
minimo es negativo, lo que indica una pérdida para los activos totales,
mientras que el valor méaximo indica una capacidad de generacion de
beneficios relativamente alta (por ejemplo, 125,2778 en 2019). Esta
variacion puede deberse a ajustes o cambios en la estructura de costos
o condiciones del mercado.

Tabla 9
Razon de margen neto, de las empresas grandes,
del sector de agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca

Ano Media DESV STA MIN MAX Mediana
2018 0,0171 0,0749 -0,4141 0,3650 0,0083
2019 0,0228 0,0858 -1,0026 0,2622 0,0122
2020 0,0118 0,0756 -0,5070 0,5595 0,0125
2021 0,0410 0,0876 -0,4462 0,4586 0,0165
2022 0,0157 0,0923 -1,0831 0,5430 0,0102

Se observé un margen de beneficio neto relativamente constante
entre 1,58 % y 4,10 %, lo que indicé que las grandes empresas gestio-
naron bien los costos y gastos, convirtiendo efectivamente las ventas
del aflo anterior en beneficios netos. Ante esto, se logra visualizar dos
momentos de relevancia: a) en 2021 se registré un aumento significativo
de 4,10, este aumento indica que las empresas estan tomando medidas
para fortalecer su posicion financiera debido a inclemencias climaticas,
afectaciones por plagas, perdidas de mercados exteriores y otros; y, b)
en el afo siguiente (2022) disminuyd significativamente un 50 % lo que
puede interpretarse como una potencial estabilizacion de la capacidad
de las empresas para adaptar sus estrategias a las condiciones econémi-
cas cambiantes como restricciones por las situaciones sanitarias, paros
nacionales que afectan la productividad de los sectores agropecuarios,
altos costes de importacion de fertilizantes, fungicidas y demas.

En cuanto a la desviacion estandar, se observo una variabilidad
considerable a lo largo de los cinco periodos analizados, fluctuando
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entre el 7,50 % y el 9,24 %, indicando una dispersion moderada a alta
en los niveles de margen neto entre las grandes empresas del sector,
como se refleja en aumentos de 15,77 % (periodos 2020 y 2021) y
5,40 (periodos 2021 y 2022). Ademas, se constatd que los datos no
mostraron un sesgo hacia valores bajos.

En el valor mediano del indicador del margen de beneficio
neto, se reflejo un estrecho rango entre 0,8 % y 1,7 % para las grandes
empresas del sector en los cinco periodos analizados, este rango su-
giere que la capacidad de estas empresas para generar ingresos netos
en relacion con las ventas ha fluctuado ligeramente a lo largo del
tiempo y esta distribuida de manera desigual dentro de la industria.
Remarcando que en 2021, en medio de la pandemia de COVID-19,
se destaca con una media del 1,65 %.

Este resultado es notable especialmente en condiciones econé-
micas dificiles, influenciadas por factores como los altos precios de
los insumos importados, problemas con la mano de obra, yla falta de
planes y ayudas a los sectores estratégicos de produccion y abasteci-
miento, lo que sugiere resiliencia. Después de la pandemia, se observa
una disminucién del 38,09 %. Se interpret6 que la distribucion esta
sesgada, como que algunas empresas obtienen margenes de beneficio
neto mas altos, lo que tiene un impacto negativo en el promedio debido
a la inestabilidad institucional afectando asi a los distintos sectores
productivos con paros productivos y demas.

Finalmente, el rango de margen de beneficio neto revela fluc-
tuaciones significativas a lo largo de los afos estudiados, los valores
minimos son principalmente negativos, indicando periodos de pérdida
potencial, mientras que los valores maximos varian entre 0,3650 en
2018y 0,5430 en 2022, esto indica fluctuaciones en la rentabilidad de
una empresa y puede verse influenciada por factores como la eficiencia
operativa y las condiciones del mercado.

De ahi que este analisis de los distintos indicadores destaca la
importancia de monitorear y gestionar las medidas estadisticas para ga-
rantizar la salud financiera de las grandes empresas del sector estudiado.

@ https://dspace.ups.edu.ec/handle/123456789/28072
ABYA http://abyayala.org.ec
YALA



http://abyayala.org.ec
https://dspace.ups.edu.ec/handle/123456789/28072

Conclusiones y discusion

Esta investigacion revela la compleja realidad que enfrentaron
las grandes empresas del sector de la agricultura, silvicultura, gana-
deriay pesca, antes, durante y después de la pandemia de COVID-19,
evaluando la salud econémica de su situacién financiera, aplicando
indicadores financieros claves como liquidez, endeudamiento, gestion y
rentabilidad, normalizados en Ecuador. En el contexto de este estudio,
se realizé una rigurosa sistematizacion de los fundamentos tedricos
y conceptuales pertinentes para el analisis de la situacion financiera.

En cuanto a los resultados con relacién al andlisis financiero
de los distintos ratios, revelan una panoramica variada, donde se
destacan aspectos positivos como negativos a lo largo del periodo de
estudio que abarca desde 2018 hasta 2022. Se observa una fluctuacion
en la capacidad de los activos para cubrir pasivos a corto plazo, con
un aumento significativo en 2020, posiblemente en respuesta a la
incertidumbre econdmica generada por la pandemia de COVID-19,
lo cual muestra resultados favorables. Aunque el endeudamiento
aumento gradualmente hasta 2020, sugiriendo una respuesta a los
desafios econdmicos, la posterior estabilizacion indica una capacidad
de adaptacién y recuperacion.

Por otro lado, a pesar de las caidas en relaciéon con la renta-
bilidad, especialmente evidentes en 2020 debido a la incertidumbre
financiera relacionada con la pandemia, y las disminuciones en los
ingresos en ese mismo afo debido a restricciones, se destaca la con-
sistencia en la capacidad de generacion de ingresos y eficiencia en la
gestion de activos, indicando una relativa estabilidad a pesar de las
fluctuaciones. Asimismo, la gestion de activos, medida por la rotacién
de cartera y de venta, muestra la eficiencia con la que las empresas con-
vierten sus activos en ingresos. Se observan variaciones significativas
en estos indicadores, mostrando cambios en las estrategias de gestion
y la eficiencia operativa de las empresas. En general, estos resultados
sugieren la importancia de una gestion financiera agil y estratégica para
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enfrentar entornos econdmicos cambiantes, destacando la capacidad
adaptativa de las empresas del sector en momentos de incertidumbre.

Sin embargo, el analisis financiero de las grandes empresas de
este sector se ve influenciado por una serie de factores que afectan
la liquidez, el endeudamiento, la gestion de activos y la rentabilidad.
Estos factores incluyen condiciones econémicas generales, eventos
externos como la pandemia de COVID-19 y conflictos bélicos que
afectan el comercio, importaciones y exportaciones a nivel interna-
cional, fluctuaciones en los precios de los productos, condiciones
climaticas adversas y cambios en las politicas gubernamentales y otros.
Todo esto pone a prueba la capacidad de las empresas para adaptarse
a estos factores y ajustar su estrategia financiera, siendo esta crucial
para mantener su solidez financiera y su capacidad para generar no
solo beneficios a largo plazo, sino su existencia dentro de este sector
tan imprescindible de la economia.

Por medio de la implementacion y analisis de estados financie-
ros de los tltimos cinco afos, se refleja de manera concluyente que la
situaciéon provocada por la pandemia de COVID-19 tuvo un impacto
un poco desfavorable en la salud financiera en las grandes empresas
del sector de la agricultura ganaderia silvicultura y pesca.

Finalmente, el cumplimiento de los objetivos especificos ha
sentado una base firme para alcanzar el objetivo general de esta investi-
gacion, lo cual ha destacado la importancia de profundizar individual-
mente ciertos sectores en futuras investigaciones. En este caso, la rama
pesquera, proporcionando una visiéon mas completa y detallada de la
situacion, dada su significativo aporte y su papel en el fortalecimiento
general del sector. Como resultado de este proceso, se ha alcanzado una
comprension mas detallada de los factores clave que afectan la salud
financiera del sector analizado. Este enfoque, por lo tanto, establece
una base firme para futuras investigaciones en este ambito.
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Introduccion

La crisis sanitaria y las medidas implementadas para contenerla
tuvieron un impacto significativo en el ambito econdmico mundial y,
especificamente, en las industrias manufactureras. Fue necesario ana-
lizar como evoluciond la posicion financiera de este sector a través de
los periodos antes, durante y después de la pandemia por COVID-19,
teniendo en cuenta variables relevantes como la liquidez, el endeuda-
miento, la gestion y la rentabilidad.

De todas las regiones del planeta, Latinoamérica registré el
menor crecimiento anual en la actividad fabril en los afios recientes,
con un 1,4 % anual frente al 3 % del promedio mundial. En particular,
México y Brasil, los paises latinoamericanos con mayor capacidad
industrial, experimentaron una disminucion en su participacion en
los ultimos afios, segun (Kreimerman, 2020).

= 000006


https://www.facebook.com/editorialabyayala
https://twitter.com/AbyaYalaed
https://www.instagram.com/editorial_abyayala/
http://api.whatsapp.com/send?phone=593992528286
mailto:ventas%40abyayala.org.ec?subject=
https://doi.org/10.17163/abyaups.65.501
mailto:mmerelo@est.ups.edu.ec
https://orcid.org/0009-0009-4247-1912
mailto:ivargasc@est.ups.edu.ec
https://orcid.org/0009-0001-5977-8883
mailto:eissa@ups.edu.ec
https://orcid.org/0000-0002-1693-8031

En 2020, The World Bank, 2021, informé que la zona la region
de América Latina y el Caribe experimenté una disminucién del 6,9 %
debido a la pandemia de COVID-19, impactando el empleo con una
reduccion de los ingresos familiares y un incremento de la precariedad
laboral. Los bajos ingresos de los hogares y trabajadores repercutieron en
la rentabilidad de los negocios manufactureros, dado que estos hogares
suelen ser los principales consumidores de algunos de sus productos.

En Ecuador, la industria manufacturera, crucial para la econo-
mia, contribuyé aproximadamente con el 24 % al Producto Interno
Bruto (PIB) real, tal como lo documentaron (Lovato Torres et al.,
2019). Este sector, esencial en el avance econémico y fomento de la
eficiencia productiva e innovacion, estuvo vinculado al 99 % de las
variaciones del PIB.

Desde 2018, la economia ecuatoriana enfrenté una fase de des-
aceleracion (Ochoa-Jiménez et al., 2022) destacaron que esta situacion
result6 en una reduccion del 7,7 % en el PIB total y del 8,2% en el PIB
de inversion en 2020, sefialando las mayores caidas en aflos recientes.
En paralelo, la pandemia de 2020 tuvo como consecuencia una con-
traccion del 6,4 % en el PIB del pais, con las industrias manufactureras
experimentando una disminucién del 4,6 % en su Valor Agregado
Bruto (VAB) (Banco Central del Ecuador, 2021).

Desde 2018, este sector tuvo una contribucion al PIB Total del
11,64 % incrementandose constantemente hasta llegar en el afio de
pandemia 2020 al 11,97 %, luego de lo cual disminuy6 a 11,80 % en
2022 (Superintendencia de Bancos, 2022).

En Ecuador, mas del 50 % de la produccion total del pais estaba
centralizada en dos provincias. Segun cifras de 2018, el 26,7 % del
Valor Agregado Bruto (VAB) a nivel nacional provenia de la provin-
cia del Guayas, mientras que el 26,6 % provenia de Pichincha. Luego,
en menor medida, se encontraban Manabi (6,1 %), Azuay (5,4 %),
Orellana (4,7 %) y El Oro (3,6 %). Esto se refleja especialmente en
el sector manufacturero, las principales ciudades contribuyentes de
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VAB eran Quito (27,99 %), Guayaquil (27,87 %), seguidas por Duran
(6,54 %), Cuenca (5,65 %) y Esmeraldas (5,10 %), segtin datos del
(Banco Central del Ecuador, 2020).

La importancia del sector manufacturero en Ecuador se evidencié
en su aporte tanto a la economia como al mercado laboral. Este sector,
reconocido por impulsar el desarrollo de productos con valor agregado,
constituia el 11 % del empleo total en el pais, segtin cifras del INEC
presentadas en la Universidad de Las Américas (UDLA) (2018). Su
impacto se expandia mas alla de la fase productiva, siendo una fuente
relevante de empleo y un elemento esencial en el avance econdémico.

En el escenario definido debido a la crisis de la COVID-19,
la economia de Ecuador y sus ramas empresariales atravesaron un
intenso estrés financiero. Esta situacion present6 un desafio central al
necesitar comprender el comportamiento de los indicadores financie-
ros esenciales, una informacion critica para los gerentes financieros,
accionistas y encargados de elaborar medidas fiscales, dada la nece-
sidad apremiante de ajustarse y responder de manera efectiva a las
fluctuaciones econdmicas ocasionadas por la crisis sanitaria.

El enfoque central de esta investigacion se orienta hacia la respuesta
a la siguiente pregunta clave: ;Cudl ha sido la situacion financiera de las
empresas pertenecientes a las grandes industrias manufactureras nacio-
nales en el contexto de la pandemia por COVID-19? Este estudio busca
profundizar en el analisis de la condicion financiera que estas entidades
han mantenido o modificado durante este periodo de crisis sanitaria global.

El propésito principal de esta investigacion consiste en exami-
nar, a través de métodos y herramientas normalizadas, la condicién
financiera de las grandes compaiiias del ambito manufacturero en la
economia del pais a lo largo de la crisis ocasionada por la pandemia
de COVID-19. Para ello, se intent6 organizar los principios teéricos,
conceptuales y metodoldgicos para la evaluacion de la situacion fi-
nanciera de este sector, diagnosticar su situacion financiera durante
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la pandemia e identificar los factores que afectaron su rendimiento
econdmico en este periodo critico.

Este estudio se propone cuatro objetivos fundamentales. En
primera instancia, se busca sistematizar de manera integral los fun-
damentos tedricos, conceptuales y metodoldgicos que serviran para
analizar la situacién financiera de las grandes empresas en el sector
manufacturero de la economia nacional. Este objetivo pretende es-
tablecer una estructura coherente que respalde el enfoque analitico
aplicado en la investigacion.

En segundo lugar, se orienta a diagnosticar la situacion finan-
ciera de las grandes empresas vinculadas al sector manufacturero
en el contexto de la pandemia por COVID-19. Este objetivo implica
examinar de manera exhaustiva como la crisis sanitaria y las medi-
das adoptadas han impactado la salud financiera de estas empresas,
proporcionando asi una vision detallada de su posicion econémica
durante este periodo critico.

El tercer objetivo se centra en la identificacion de los factores que
inciden en la situacion financiera de las grandes empresas del sector
manufacturero en el contexto de la pandemia por COVID-19. Este
analisis busca comprender las variables y elementos determinantes
que contribuyen a la posicién econdémica de estas empresas en un
entorno caracterizado por la crisis sanitaria.

Finalmente, el cuarto objetivo tiene como propdsito describir
las estrategias implementadas por las grandes empresas del sector ma-
nufacturero para asegurar su sostenibilidad y crecimiento financiero
y econémico en medio de la pandemia por COVID-19. Se pretende
analizar de manera detallada las acciones tacticas que estas empresas
han adoptado para enfrentar los desafios econémicos derivados de la
crisis sanitaria y asegurar su viabilidad a largo plazo.

Se establecié como hipétesis a comprobar, si la condicion eco-
ndémica de las compaiiias integrantes a las grandes industrias manu-
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factureras de la economia ecuatoriana en el contexto de la situacién
ocasionada por la pandemia de COVID-19 es desfavorable.

Metodoldgicamente, la investigacion se definié como bésica con
un enfoque cuantitativo, distinguiéndose por su caracter descriptivo
y explicativo. Se adoptd un disefo longitudinal, no experimental,
recurriendo a datos panel y técnicas de estadistica descriptiva para la
comprension de los fenémenos financieros.

Para el analisis, se decidio seleccionar companias dedicadas a
la manufactura, durante cinco anos, desde el afio fiscal 2018 hasta el
2022. Se utilizd el ranking nacional provisto por la (Superintendencia
de Compaiiias, Valores y Seguros, 2024). Con base a esta categorizacion,
se extrajeron los datos relevantes para analizar especificamente a las
2946 grandes empresas.

Marco tedrico

Jerarquia CIIU y Organismos de Control

La actividad manufacturera en Ecuador, clasificada segun la
Clasificacion Industrial Internacional (CIIU) con la letra C, incluye
una amplia gama de sectores, desde alimentos hasta maquinaria. Este
sector no solo implica la transformacién de materias primas de diver-
sas fuentes, como la agricultura, ganaderia y mineria, sino también la
modificacion y renovacion de productos preexistentes (Orellana et al.,
2020). Entre los variados sectores que comprenden se encuentran:

Tabla 1
Actividades de Industrias manufactureras segiin CIITU
Division Descripcion
C10 Elaboracion de productos alimenticios.
Cl11 Elaboracion de bebidas.
C12 Elaboracion de productos de tabaco.
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Divisién Descripciéon

C13 Fabricacién de productos textiles.

Cl14 Fabricacién de prendas de vestir.

C15 Fabricacién de productos de cuero y productos conexos.

Cle Produccién de madera y fabricacién de productos de madera y corcho, excepto
muebles; fabricacion de articulos de paja y de materiales trenzables.

C17 Fabricacion de papel y de productos de papel.

C18 Impresion y reproduccion de grabaciones.

C19 Fabricacién de coque y productos de la refinacion del petroleo.

C20 Fabricacion de sustancias y productos quimicos.

co1 Fabricacion de productos farmacéuticos, sustancias quimicas medicinales y pro-
ductos botanicos de uso farmacéutico.

C22 Fabricacién de productos de caucho y de pléstico.

C23 Fabricacién de otros productos minerales no metalicos.

C24 Fabricacion de metales comunes.

C25 Fabricacion de productos elaborados de metal, excepto maquinaria y equipo.

C26 Fabricacién de productos de informatica, de electrénica y de 6ptica.

C27 Fabricacién de equipo eléctrico.

C28 Fabricacion de maquinaria y equipo n.c.p.

C29 Fabricacién de vehiculos automotores, remolques y semirremolques.

C30 Fabricacidn de otros tipos de equipos de transporte.

C31 Fabricacion de muebles.

C32 Otras industrias manufactureras.

C33 Reparacion e instalacion de maquinaria y equipo.

Nota. Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (2022)

Este sector lo regulan varias entidades reguladoras entre ellas el
Servicio de Rentas Internas-SRI y la Superintendencia de Compaiiias.
También es sujeto a la normativa del Cédigo Organico de la Produc-
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cién, Comercio e Inversiones (COPCI, 2019), bajo la jurisdiccion del
Comité de Comercio Exterior (COMEX) desempefiando un papel
crucial en la regulacién de la estrategia de comercio internacional
de la nacion.

Para categorizar a las empresas como grandes, pequefias y me-
dianas se utilizaron como referencia el COPCI (2019), articulo 53,y
el Reglamento de Inversiones del Codigo Organico de la Produccion
(2018), que en su articulo 106 establece parametros basados en los
ingresos brutos anuales provenientes de las ventas, el valor total de
activos y la cantidad de empleados. A continuacidn, el detalle:

Tabla 2
Clasificacién de empresas en el Ecuador
P fi Medi
Variables Microempresas equenas e (ELEmi 23
empresas Empresas Empresas
Personal Ocupado | De 1-9 De 10-49 De 50-199 =200
Valor bruto de $100.001 - $1 000 001 -
< >
ventas anuales < $100000 $1 000 000 $5 000 000 = $5000 001
De $750 001
De $1 1h
Monto de activos | Hasta $100000 | D¢ 3100001 hasta |y 63999 | > 54000 000
$750 000 999

Nota. Reglamento del Cédigo Organico de la Produccion, Comercio e Inversiones, 2011.

Evolucion y teorias del analisis financiero

En el ambito del analisis financiero se observé un progreso
de las herramientas basicas y ratios financieros desde las primeras
décadas del siglo XX hasta la aplicacién de modelos cuantitativos
avanzados y la incorporacion de elementos ambientales, sociales y de
gobernanza corporativa (ASG) en el nuevo milenio (Barreto, 2020;
Herndndez-Celis et al., 2021; Marcillo-Cedefio et al., 2021; Hilario
et al., 2020; Rincédn-Novoa y Garcia-Peiia, 2020).

Entre las principales teorias se encuentran:
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Tabla 3

Teorias del andlisis financiero

Método de analisis
financiero

Definicion

Teoria de la eficiencia
del mercado

En la teoria se sostiene que los valores de los activos financieros
representaban toda la informaciéon disponible en un momento
dado. Segtin esta perspectiva, resultaba dificil superar de manera
consistente el rendimiento promedio del mercado mediante estra-
tegias de inversion, ya que la informacion relevante se incorpora-
ba rdpidamente en los precios (Araya Canelo, 2023).

Teoria de la preferencia
por la liquidez

Esta teoria desarrollada por John Maynard Keynes sugiere que los
inversores tienen preferencia por la disponibilidad de efectivo y la
evaluacion financiera puede ayudar a entender cémo las variacio-
nes en el entorno econémico afectan la demanda de liquidez y, por
ende, las decisiones de inversion (Guao-Samper, 2020).

Teoria de la estructura
de capital

Esta teoria examina como la eleccién entre deuda y capital propio
afecta el costo de financiamiento y la estimacion del valor de la
empresa, de esta forma se analiza cdmo en la estructura de capi-
tal Optima su variabilidad puede depender de las condiciones del
mercado y las caracteristicas particulares de la empresa (Carchi
Arias et al., 2020).

Teoria del
agente-principal

Se centra en la relacion entre los propietarios (principales) y los
gestores (agentes) de una empresa, de esta forma examina c6mo
los conflictos de interés entre estos dos grupos pueden afectar las
decisiones financieras y operativas, por lo que el analisis financie-
ro puede emplearse para medir la eficacia de la gestion en la maxi-
mizacién del valor para los accionistas (Osinaga Flores, 2021).

Teoria de la
sefializacion

Esta teoria propuesta por Michael Spence sugiere que las empre-
sas emiten sefiales a través de sus decisiones financieras para co-
municar informacién asimétrica a los inversores.Por ejemplo, una
empresa que paga dividendos podria enviar una sefal de solidez
financiera (Egiyi y Okafor, 2023).

Teoria del dividendo
residual

Propuesta por Modigliani y Miller, sostiene que la valoracién de
una empresa no depende de su estrategia de distribucién de utili-
dades. La teoria sugiere que, en un mundo sin impuestos ni costos
de transaccion, el valor de la empresa es determinado por su ca-
pacidad para generar beneficios, independientemente de como se
distribuyan esos beneficios (Hernandez-Celis et al., 2021).
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Métodos de analisis financiero

Las herramientas esenciales en el analisis financiero se esta-
blecieron como métodos fundamentales en la valoracion de la salud
econdmica de las compaiias. Estas metodologias desempefian un
papel crucial al proveer informacion detallada y relevante sobre la
estabilidad financiera de una organizacion, facilitando asi la toma
de decisiones respaldada por datos precisos y fundamentados. Los
métodos mds comunes son:

Tabla 4
Principales métodos de andlisis financiero
p IYIfétodo de. Definicion Herramientas
analisis financiero

- Razén de liquidez corriente

- Capital de trabajo

- Endeudamiento del activo

Los ratios financieros proporcionan in-
formacién valiosa sobre el desarrollo y la
posicién actual de una empresa; Ademds,
también permiten corregir o reforzar las de-
bilidades de la administracion (Sanchez-Pa-
checo et al., 2022)

- Endeudamiento patrimonial

Ratios financieros - Rotacidn de cartera

- Rotacidn de ventas

- Margen Neto

- Retorno sobre patrimonio (ROE)

- Retorno sobre activos (ROA)

El método de andlisis horizontal se utilizé
para realizar comparaciones relativas y ab-
solutas alo largo de varios afios econémicos,
facilitando la identificacién de tendencias.
Anilisis vertical y Asimismo, se emple el analisis vertical, que
horizontal proporcion6 una comprension integral de
la organizacién financiera y operativa de la
compania, permitiendo comparaciones con
otras empresas similares (Franco, 2013 cita-
do en Poma y Callohuanca, 2019))

- Analisis vertical

- Analisis horizontal
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Método de
andlisis financiero

Definicion

Herramientas

Andlisis DuPont

El modelo DuPont se utiliza para analizar los
estados financieros de las empresas y evaluar
la eficiencia de sus recursos utilizando dos
indicadores de rentabilidad: rendimiento so-
bre activos (ROA) y rendimiento sobre capi-
tal (ROE), utilizando el margen de beneficio
y el apalancamiento financiero (Garcia, 2014
citado en Rodriguez Rivera, 2020).

- Descomposicion del ROE en mar-
gen de utilidad neta, rotacion de acti-
vos y apalancamiento financiero

Analisis de flujo
de efectivo

El andlisis de flujo de efectivo evalua de qué
manera una entidad genera y utiliza efecti-
vo, enfocdndose en las operaciones, inver-
siones y financiamiento. A diferencia de los
estados de resultados y balances, ofrece una
visién dindmica del movimiento de efecti-
vo, crucial para entender la solidez financie-
ra 'y la habilidad de la empresa para generar
efectivo. (Castro Ponce et al., 2020).

- Analisis de flujo de efectivo

Andlisis de series
de tiempo o
de tendencias

Se emplea un método en el dmbito finan-
ciero para evaluar la evolucién de informa-
cién financiera de una organizacién durante
multiples periodos consecutivos. El objetivo
principal de este anélisis es identificar patro-
nes, tendencias y variaciones en los niimeros
financieros a lo largo del tiempo, de esta for-
ma se centra en entender como ciertos ele-
mentos de los estados financieros han evo-
lucionado y cémo estas evoluciones pueden
afectar la salud financiera y el desemperio de
la entidad (Rojas-Jiménez, 2022).

-“Analisis horizontal” o “Analisis de
variaciones”

Analisis de sensibi-
lidad y escenarios

Son técnicas utilizadas en el dmbito finan-
ciero para evaluar cémo ciertos factores o
variables pueden influir en los resultados
economicos de una empresa. Estos métodos
son particularmente utiles para anticipar y
comprender cémo cambios en las condi-
ciones economicas, operativas o del entorno
empresarial pueden impactar en los resulta-
dos financieros y en la toma de decisiones.
De esta manera examina como cambios en
ciertos pardmetros o condiciones podrian
afectar los resultados financieros y ayuda a
evaluar la vulnerabilidad de la entidad ante
diferentes escenarios (Pérez-Fructuoso y
Alegre Escolano, 2021).
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Método de

<o 3 Definicion Herramientas
analisis financiero

Es una herramienta financiera empleada
para calcular el nivel de ventas requerido
para cubrir todos los costos y evitar pérdi-
das., esencialmente, el punto de equilibrio se-
fala el momento en que los ingresos totales
igualan a los costos totales, lo cual indica que
la empresa se encuentra en un punto donde
no esta obteniendo ganancias ni incurriendo
en pérdidas. De esta forma determina el nivel
de ventas esencial para cubrir todos los cos-
tos y prevenir pérdidas, por lo que es particu-
larmente 1til para analizar la viabilidad en el
corto plazo (Pefia Paneque, 2019).

Analisis de punto
de equilibrio

Es una métrica financiera y una metodologia
de gestion que evaltia la generacion de valor
mediante la diferencia entre sus ganancias
y su costo de capital de los beneficios netos
después de impuestos. Fue desarrollado por
Stern Stewart & Co., una firma de consulto-
ria, como una medida de rendimiento que
va ademds de los indicadores financieros
convencionales este mide el valor creado
por una empresa deduciendo el costo del ca-
pital desembolsado, por lo que se enfoca en
evaluar si la entidad estd produciendo ren-
dimientos superiores al precio de su capital
(Maldonado Gudifio et al., 2020).

Andlisis de Valor
Econdémico Agre-
gado (EVA)

Materiales y método

Este estudio se caracteriz6 por su alcance descriptivo-expli-
cativo, ya que no solo describi6 la situacion actual de las empresas,
sino que también abord¢ las posibles causas. Adopt6é un enfoque
cuantitativo, que se fundamenta en la recopilacién de informacion
numéricos para desarrollar el estudio y probar la hipétesis planteada
por Hernandez-Sampieri y Mendoza, 2020.

En el ambito del estudio descriptivo explicativo se exploran las
caracteristicas de una condicion en grupos humanos, utilizando enfoques
y analisis de datos diversos. Aunque no es obligatorio, este tipo de estudio
puede incluir ideas que reflejen la situacion estudiada (Ramos, 2020).

jvav.

A
«‘\un.ho

A =YX f Xx]e)


https://www.facebook.com/editorialabyayala
https://twitter.com/AbyaYalaed
https://www.instagram.com/editorial_abyayala/
http://api.whatsapp.com/send?phone=593992528286
mailto:ventas%40abyayala.org.ec?subject=

La investigacion basica es un tipo de investigacion cientifica que
busca ampliar el conocimiento sobre un fenémeno o campo especifico
(Grebe Barros, 2018). La investigacion desarrollada corresponde a
este tipo debido a que, por medio de la descripcion realizada sobre las
empresas de ese sector, se intenta llegar a una explicacién con respecto
a cudles son los factores que contribuyen para que estas empresas lo-
gren estos indicadores financieros a pesar de una contingencia global
como la pandemia.

La investigacion es de caracter no experimental ya que la infor-
macidén no se obtiene de alguna manipulacién en un entorno contro-
lado, sino que se obtiene de la observacidn de valores existentes sobre
lo cuales no se realiza ninguin tipo de manipulacién (Cortez Torrez,
2020). Mediante la interpretacion de los datos a través del analisis de
modelo de datos de panel, mismo que consiste en es utilizar la infor-
macion obtenida (Cortés e Iglesias, 2004).

Este estudio fue longitudinal, que se define como la metodologia
de investigacion que implica examinar y valorar a los mismos individuos
durante a lo largo de un extenso lapso temporal (Henriquez y Zepeda,
2004). Puesto que para poder determinar el estado de las compaiiias de
la industria y la influencia de la pandemia en sus indicadores financieros
fue necesario analizar cinco afios, es decir desde los afios pre-pandemia
(2018 y 2019), pandemia (2020) y post-pandemia (2021 y 2022).

Tabla 5

Empresas manufactureras en el Ecuador
Aiio | Grande | % | Mediana % Pequeiia % | Microempresa | % e:;ig:s
2018 | 587 9% | 920 |15% | 182 |29% 2829 45% | 6223
2019 | 575 9% | 900 |14% | 1819 | 28% 3114 48% | 6506
2020 | 537 8% | 768 |11% | 1790 | 26% 3567 52% | 6818
2021 | 595 | 8% | 893 |12% | 1877 | 24% 4162 54% | 7677
2022 | 652 | 7% | 955 |10% | 1986 |22% 5494 60% | 9201
Total | 2946 4436 9294 19 166 36 425

Nota. Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros, 2024.
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La poblacion se constituy6 sobre las compaiias establecidas
en Ecuador manufactureras que ascienden a 36 425. Se utilizaron los
datos numéricos de 2946 grandes empresas, segun el ranking en el
sitio web de la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros y
se uso el criterio de las ventas anuales totales o ingresos brutos para
categorizarlas como empresas grandes. Esta cantidad de empresas
analizadas se ajustd a 2896 debido a la presencia de datos aberrantes
para el calculo de los ratios financieros.

Estas cifras utilizadas se consideraron fuentes secundarias de-
bido a que es informacion que no fue obtenida directamente durante
el desarrollo de la investigacion, sino que corresponde a informacion
que fue entregaba a la empresa al ente gubernamental para que repose
como informacién de acceso publico (Puerta Guardo et al., 2018).

Para establecer la operacionalizacion de la variable “situacion
financiera” se utiliz6 el método de ratios financiero y se usaron nueve
indicadores considerados viables por la estructura de las cifras bajadas
de la Superintendencia de Compaiifas y se utilizé Microsoft Excel
para procesarlos. Este analisis abordo los ratios financieros de liqui-
dez, solvencia, gestion y rentabilidad de las empresas, integrandolos
con las teorias de eficiencia de mercado, preferencia por la liquidez
y estructura del capital. La investigacion priorizé la capacidad de las
empresas para generar una rentabilidad sostenida para los inversores,
la relevancia de la disponibilidad de activos a corto plazo como res-
puesta inmediata a contingencias como la pandemia de COVID-19,
y la relacion entre deuda y capital, enfatizando cémo la emergencia
sanitaria pudo alterar esta dinamica.

Ademas, se trabajo con la hipétesis de sila condicion econdmica
de las companias pertenecientes a las grandes industrias manufactu-
reras de la economia ecuatoriana es desfavorable en medio de la crisis
generada por la pandemia de COVID-109.

A continuacidn, la tabla de operacionalizacion:
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También se consideraron para los ratios de rentabilidad tanto
la utilidad neta del ejercicio del estado de situacién financiera como
la pérdida neta del cada afio estudiado

Se llevaron a cabo calculos de estadisticas descriptivas, inclu-
yendo la media, desviacion estandar, valores minimo y maximo, asi
como la mediana, para cada uno de los ratios financieros clave. La
media obtenida al dividir la suma de un conjunto de nimeros entre
su cantidad, ofreci6 una perspectiva general sobre el estado de las
empresas en relacion con ese ratio especifico. La desviacion estandar,
como medida de dispersion, destacé la variabilidad de los datos en
relacion con la media.

Resultados

En este estudio se examind la situacion financiera de las grandes
empresas del sector manufacturero en el contexto de la pandemia
de COVID-19. A través de la evaluacién de indicadores financieros,
se buscd comprender cdmo estas empresas enfrentaron los desafios
economicos generados por la crisis sanitaria.

En 2018, el sector de grandes empresas manufactureras repre-
sentaba el 9 % de todo el sector, con un total de 587 empresas. En los
afos posteriores se observo una recuperacion en la cantidad de grandes
negocios, incrementando a 652 en 2022, lo que represent6 un 7 %.

Indicadores de liquidez

Los indicadores de liquidez, como la liquidez corriente y el capi-
tal de trabajo, proporcionaron una evaluacion de la capacidad de una
empresa para cumplir con sus obligaciones financieras a corto plazo
y gestionar eficientemente sus recursos liquidos (Ramirez Huaman y
Maldonado Guardamino, 2020).
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Indicador de liquidez corriente

Tabla 7
Indicador de liquidez corriente sector industrias manufactureras
ANOS MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA

2018 1,9448 1,4932 0,0000 11,4147 1,5293
2019 1,9899 1,8145 0,0000 23,5290 1,4796
2020 2,0349 1,5879 0,0000 13,7011 1,5368
2021 1,9971 1,7742 0,1476 25,2231 1,5287
2022 1,9583 1,6569 0,0000 20,6982 1,5372

Nota. Con base en la Superintendencia de Compaiias, Valores y Seguros, 2024.

Segun los resultados presentados en la tabla 7, se observé un
ligero aumento en el indicador de liquidez corriente desde 2018 hasta
2020, pasando de 1,9448 en 2018 2 1,9899 en 2019 y a2,0349 en 2020.
En este ratio de liquidez corriente, en promedio por cada délar que
debia en el aflo de pandemia este sector tuvo hasta 2 ddlares de activos
corrientes para cubrir sus pasivos corrientes. Sin embargo, en 2021 se
registré una leve disminucién a 1,9971, llegando en 2022 a un nivel
ligeramente superior al 2018, es decir, antes de la pandemia.

En el analisis descriptivo de los indicadores de liquidez corrien-
te, se constat6 una alta dispersion en los datos, tal como lo indicaron
los valores de la desviacién estandar. Adicionalmente, se observé un
sesgo hacia valores superiores, lo que sugiere una concentracion de
observaciones en rangos mas altos de liquidez.
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Indicador de capital de trabajo

Tabla 8

Indicador de capital de trabajo sector industrias manufactureras
ANOS MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA
2018 5020458,15 | 16 658 116,17 | -157 471 683,75 | 213 412 290,14 | 2297 018,60
2019 469 315,31 | 16482 759,64 | -174985 973,35 | 161 515 286,50 | 2400 130,01
2020 5950 875,26 | 17 671 842,19 | -201 515 582,37 | 161406 957,79 | 2 895 407,63
2021 | 6220814,30 | 16977 257,62 | -134 964 880,67 | 191 952 778,24 | 2 659 108,67
2022 | 6494 541,57 | 19945750,12 | -186 170 246,01 | 212 082 259,89 | 2727 572,64

Nota. Con base en la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros, 2024.

Segun los resultados expuestos en la tabla 8, el capital de trabajo
experimentd una disminucién en los primeros afios, y luego no se vio
afectado en el aflo de pandemia y presentd un constante crecimiento
y mejora hasta 2022.

En el analisis descriptivo de los indicadores de capital de trabajo,
se verificd una notable dispersion en los datos, como evidencian los
valores de la desviacion estandar. Asimismo, se observo un sesgo hacia
valores tanto superiores como inferiores, indicando que los datos estan
sesgados tanto a valores altos como bajos de capital de trabajo debido
a la diversidad de industrias que incluye el sector de manufactura.

Indicadores de solvencia

Los indicadores de solvencia, como el endeudamiento de ac-
tivo y el endeudamiento de patrimonio, evaltan la capacidad de una
empresa para cumplir con sus obligaciones financieras a largo plazo
y la proporcién de deuda en relacién con sus activos y patrimonio
(Argtielles et al., 2018).
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Indicador de endeudamiento del activo

Tabla 9
Indicador de endeudamiento del activo sector industrias manufactureras
ANOS MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA

2018 0,5735 0,2108 0,0000 0,9898 0,5861
2019 0,5661 0,2089 0,0000 1,0144 0,5801
2020 0,3703 0,1916 0,0260 0,9490 0,3463
2021 0,3998 0,1976 0,0186 0,9938 03773
2022 0,4058 0,1982 0,0000 0,9979 0,3759

Nota. Con base en la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros, 2024.

Segun los resultados presentados en la tabla 9, el financiamiento
del activo con pasivos o fondos ajenos disminuy6 de 0,57 a 0,37 en
2020, manteniéndose alrededor de 0,40 en los dos afos siguientes.
Esta ratio de endeudamiento del activo indica que en 2020 cada do-
lar invertido en activos totales o bienes y derechos de la empresa fue
financiado con 0,37 ddlares de fondos ajenos.

En el analisis descriptivo del indicador de endeudamiento del activo,
se identificé una alta dispersion en los datos, como indican los valores de
la desviacion estandar. Ademas, se notd un sesgo hacia valores superiores.

Indicador de endeudamiento del patrimonio

Tabla 10
Indicador de endeudamiento del patrimonio

sector industrias manufactureras

ANOS MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA
2018 2,8157 5,7011 0,0000 96,6195 1,4162
2019 2,2910 5,1252 -70,2736 50,8730 1,3619
2020 2,4517 3,6908 0,1039 27,7263 1,3327
2021 2,6868 4,4239 0,0000 54,3130 1,4745
2022 2,9859 6,2034 0,0000 83,2628 1,4482

Nota. Con base en Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros (2024).
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Los hallazgos presentados en la tabla 10 revelaron una mejora
continua en el endeudamiento de patrimonio al disminuir en 2018
al 2020, puesto que este sector presenté menor endeudamiento con
pasivos totales. Sin embargo, este endeudamiento se volvié a incre-
mentar en 2022 a niveles superiores de los que tenia en pre-pandemia.

En este ratio de endeudamiento del patrimonio por cada ddlar
de fondos propios o patrimonio, esta industria present6 deudas con
pasivos totales de hasta 2,98 ddlares en el 2022. Durante el afio de
pandemia, este sector tuvo uno de los menores niveles de endeuda-
miento del patrimonio.

En el analisis descriptivo del indicador de endeudamiento del
activo, se evidenci6 una considerable dispersion en los datos, como
lo indican los valores de la desviacion estandar. Ademds, se identificd
un sesgo hacia valores superiores, sefialando una concentracion de
observaciones en rangos mas elevados de este endeudamiento.

Indicadores de gestion

En este analisis se examinaron indicadores de gestién, como la
rotacion de cartera y rotacién de ventas, como medidas cuantitativas
utilizadas para evaluar el desempeno y eficiencia del sector, facilitando
la toma de decisiones informadas (Parraga Franco et al., 2021).

Indicador de rotacion de cartera

Tabla 11

Indicador de rotacién de cartera sector industrias manufactureras
ANOS | MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA | DIAS
2018 18,0804 42,2244 0,0000 | 380,5345 6,0967 20
2019 15,8571 34,3094 0,0000 | 333,1474 6,0392 23
2020 14,9986 33,0247 0,0000 | 372,6080 5,9664 24
2021 15,7606 42,1452 0,0000 | 3888356 59255 23
2022 | 15,8292 40,6476 0,0000  |393,2582 | 5,5980 23

Nota. Con base en Superintendencia de Companias, Valores y Seguros (2024).
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El anilisis de la ratio de rotacion de cartera, como se ilustra en la
tabla 11, revel6 que en el primer afio de estudio, este sector lograba en
promedio cobrar hasta 18 veces al afo a sus clientes. Durante el 2020
de pandemia, este sector bajo el nimero de veces que logré cobrar
las deudas a sus clientes. Posteriormente, en 2021 y 2022, se observo
un ligero aumento a 15,82.

Reflejado en dias, este sector en promedio cobré a sus clien-
tes (360/18=) hasta en 20 dias en 2018, en 2022 se cobr6 hasta en
(360/15,7606=) 23 dias. Aunque después de pandemia esta ratio mejoro,
no se ha recuperado este indicador a los mismos niveles pre-pandemia.

Se observo en el andlisis descriptivo del indicador de rotacion
de cartera que los datos se encontraron alejados del promedio ya que
la desviacion estandar es alta, lo que significaria que el indicador de
rotacion de cartera esta disperso hacia los valores altos.

Indicador de rotacion de ventas

Tabla 12

Indicador de rotacion de ventas sector industrias manufactureras
ANOS | MEDIA | DESVSTA | MIN MAX | MEDIANA | DIAS
2018 1,4621 1,3376 0,0000 18,0046 1,1803 246
2019 1,3347 0,9026 0,0000 7,5097 1,1086 270
2020 1,3311 1,2710 0,1198 14,6919 1,0546 270
2021 1,4160 1,2050 0,1934 13,1967 1,1567 254
2022 1,4893 1,0896 0,0000 8,5620 1,1906 242

Nota. Con base en Superintendencia de Companias, Valores y Seguros (2024).

El analisis del ratio de rotacion de ventas (tabla 12) revel6 una
disminucién en el aflo de pandemia y volvio a incrementarse casi a los
mismos niveles de antes de la pandemia. En el ratio de Rotacién de
Ventas, en promedio por cada ddlar invertido en bienes y derechos, se
generaron ingresos totales por actividades ordinarias de 1,46 ddlares

= 00006


https://www.facebook.com/editorialabyayala
https://twitter.com/AbyaYalaed
https://www.instagram.com/editorial_abyayala/
http://api.whatsapp.com/send?phone=593992528286
mailto:ventas%40abyayala.org.ec?subject=

en 2018, disminuyendo a 1,33 en 2020, el cual mejor6 excediendo en
2022 el rango pre-pandemia.

Estos resultados demostraron un descenso de este indicador en
el afo de la pandemia 2020 y posteriormente un incremento, lo cual
se demostrd por la mejora en la eficiencia del uso de los activos totales
para generar ventas. Esto se debe a la amplia variedad de industrias
que conforman este segmento de grandes manufactureras.

En el analisis descriptivo del indicador de Rotacion de ventas
se presentd que segun la desviacion estandar los datos presentaron
una considerable dispersion, ademds, los datos estan sesgados hacia
valores altos.

Indicadores de rentabilidad

En esta seccidn se analizaron indicadores de rentabilidad, tales
como el ROE (Rentabilidad sobre el Patrimonio), ROA (Rentabilidad
sobre los Activos) y Margen Neto, que son herramientas financieras
clave que miden la eficiencia de una empresa para generar ganancias
a partir de sus activos y patrimonio (Aguirre Sajami et al., 2020).

Indicador de Margen neto

Tabla 13
Indicador de margen neto sector industrias manufactureras
ANOS MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA

2018 0,0284 0,0712 -0,6997 0,3117 0,0217
2019 0,0255 0,0909 -1,3399 0,2939 0,0221
2020 0,0215 0,0930 -1,0510 0,3461 0,0209
2021 0,0327 0,0776 -0,9742 03313 0,0263
2022 0,0377 0,0620 -0,2769 0,6359 0,0247

Nota. Con base en Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros (2024).
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El indicador de Margen Neto reveld variaciones en los cinco
afios estudiados. En promedio, este sector obtuvo en estos cinco afios
un margen neto de 1 digito, es decir por cada délar que vendid genero
en 2018, 0,0284 centavos de ddlar, es decir gand 2,84 % de ganancia
neta del total de las ventas o ingresos por actividades ordinarias. En
2020 bajoé este indicador y 2022 superd inclusive los valores de los
afios antes de pandemia, llegando a ganar este sector en promedio
hasta un 3,77 %.

Este indicador disminuy6 constantemente desde el primer afio
de estudio, siendo el mas bajo en el 2020, lograndose recuperar a
niveles superiores de pandemia en 2022.

En el analisis descriptivo del indicador de Margen Neto, se
observo una dispersion leve de los datos, indicada por la desviacion
estandar. Ademas, se constatd que los datos no mostraron un sesgo
hacia valores bajos.

Indicador de ROE (Return on Equity)

Tabla 14
Indicador de rentabilidad obtenida sobre el patrimonio neto-ROE
sector industrias manufactureras

ANOS MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA
2018 0,0891 0,3248 -3,7949 3,0450 0,0807
2019 0,0623 0,4991 -7,9519 1,0604 0,0726
2020 0,0728 0,2888 -2,9839 1,4025 0,0663
2021 0,0972 0,3724 -4,6512 1,3042 0,0901
2022 0,1202 0,2935 -4,0530 2,4706 0,0963

Nota. Con base en Superintendencia de Companias, Valores y Seguros (2024).

Segun los resultados presentados en la tabla 14, se observé una
disminucién en el segundo ano del estudio, posterior a ello presentd
aumentos contantes y supero los rendimientos pre- pandemia. Este
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sector en 2022 presentd 0,1202, quiere decir que por cada ddlar que
la empresa presentd en Patrimonio, generd 12,02 % de rentabilidad
0 ganancia neta.

Este aumento en la media indica una mejora en la rentabilidad
ya que de 1 digito de rentabilidad patrimonial pasé a 2 digitos en 2022.

En el analisis descriptivo del indicador de ROE se evidenci6 que,
seguin la desviacion estandar, los datos mostraron una dispersion leve.
Ademas, los datos no presentaron sesgo hacia valores altos.

Indicador de ROA (Return on Assets)

Tabla 15
Indicador de rentabilidad obtenida sobre el activo total - ROA
sector industrias manufactureras

ANOS MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA
2018 0,0428 0,0696 -0,2416 0,4194 0,0271
2019 0,0334 0,1662 -3,5613 0,3295 0,0271
2020 0,0344 0,0760 -0,4038 0,6079 0,0242
2021 0,0421 0,0740 -0,5237 0,3789 0,0313
2022 0,0493 0,0672 -0,2894 0,5377 0,0337

Nota. Con base en Superintendencia de Companias, Valores y Seguros (2024).

En el ROA (Retorno sobre Activos), se observé una tendencia
creciente a lo largo de los afios estudiados. La media del ROA fue
disminuyendo constantemente desde 2018 hasta el 2020. Posterior a
ello reflejé una mejora en la eficiencia con la que la empresa utiliza
sus activos para generar ganancias netas, logrando superar los niveles
previos a la pandemia.

Se observd en el analisis descriptivo del indicador de retorno
sobre activos que los datos se encontraron cercanos del promedio ya
que la desviacion estandar es leve lo que significaria que los indicadores
de liquidez corriente estan dispersos hacia los valores bajos.
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Conclusion y discusion

Esta investigacion cumpli6 con su objetivo general de analizar
la situacion financiera de las grandes empresas del sector manufac-
turero de la economia nacional en el contexto de la pandemia por
COVID-19, utilizando el método de ratios financieros, clasificando
las empresas grandes segun el criterio de ingresos brutos totales. Es asi
que, las grandes empresas manufactureras analizadas, constituyeron
el 7 % (652) en 2022 del total de este sector.

Para este estudio se investigd que existen varias teorias que
soportan el analisis financiero y diferentes métodos a utilizar. Ade-
mas, se determind que el sector manufacturero comprende diferentes
subsectores totalmente diferentes entre si, por ejemplo: empresas de
productos alimenticios, textiles, de fabricacion de papel, farmacéuticas,
caucho, metales, informatica y producciéon de grabaciones, entre otras.

Ademas, este estudio posibilito establecer la relevancia del em-
pleo de ratios financieros en la evaluacién de un sector empresarial
y, mediante ellos, apreciar la importancia de la toma oportuna de
decisiones de la alta gerencia de las empresas para acoplarse, enfren-
tar crisis externas y mejorar su posicion financiera (Issa et al., 2023)

Con respecto al diagnostico de la situacion financiera del sector
manufacturero antes, durante y después de pandemia durante 2018
a 2022 se encontro:

Liquidez: en los periodos analizados se observé que mantu-
vieron un nivel alto de recursos para el desarrollo sus actividades
productivas y que en 2020 este aumenté. Es decir, no se vio afectado
por efecto de pandemia y siguié con esta tendencia hasta superar el
promedio de 2018.

En el ratio de liquidez corriente, el sector tuvo un incremento
constante desde los afios prepandemia hasta inclusive 2020, luego de
lo cual comenzé a disminuir llegando a los niveles anteriores al 2018.
En cuanto al Capital de Trabajo experiment6 una disminucién en los
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primeros afios, y luego aumentd presentando un constante crecimiento
y mejora hasta 2022.

Esto confirma lo mencionado por Carrillo et al. (2020), donde
se observd un alto nivel de liquidez de las grandes empresas manu-
factureras en valores previos a la pandemia, factor que contribuyé a
que pudieran solventar las pérdidas generadas por la misma, esto a
diferencia de las microempresas que presentaron niveles de liquidez
bajos que causaron el cierre de muchas microempresas del sector.

Solvencia: en cuanto al ratio de Endeudamiento del Activo y
del patrimonio disminuyeron contantemente desde 2018 hasta 2020,
luego de lo cual se incrementaron. El endeudamiento del activo al-
canzd un nivel ligeramente inferior al del afio inicial de este estudio, y
el endeudamiento del patrimonio llegé a un nivel levemente superior
al de la prepandemia. Esto indica que este sector se ha financiado
progresivamente menos con deudas de terceros.

El sector de manufactura no buscé aumentar su deuda para
sostenerse en el 2020, demostrando su autonomia financiera. Como
lo mencioné Ayavaca et al. (2021), este indicador ejemplificé la pro-
porcion de la empresa financiada por deudas o por capital, es decir la
falta 0 no de autonomia financiera de la empresa por su dependencia
de terceros.

Con respecto al bajo endeudamiento de los grandes grupos
empresariales, Cabrera et al. (2023) observaron que el gasto financiero
de estos grupos a nivel nacional se mantuvo situado en el mismo nivel
prepandemia y durante la pandemia. Por lo que si bien la afectacion
de pandemia si tuvo un impacto en la gran empresa ecuatoriana, esta
solvento sus gastos sin recurrir al endeudamiento.

Gestidn: en cuanto a las ratios de Gestion, Rotacion de Cartera
y Rotacion de Ventas, bajaron desde 2018 hasta 2020, luego de lo cual
la cobranza a clientes siguié mejorando, pero no superd el nivel de
los afios prepandemia y el nivel de ventas si se recupero ligeramente
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mas que al inicio del estudio, lo que demostro la mejora en la eficien-
cia del uso de los activos totales para generar ventas. Esto, debido a
la amplia variedad de industrias que conforman este segmento de
grandes manufactureras.

En este mismo sentido, el informe de panorama comercial de la
Camara de Comercio de Guayaquil (2021) ya avizoraba un incremento
del 17 % en las ventas del sector de manufactura si se comparaba el
2021 con 2020, por lo que la recuperacion del sector fue inmediata.

Tal como lo confirmé un informe de la Superintendencia de
Bancos sobre las ventas de este sector, que fueron decrecientes desde
2018, y luego de 2020, se demostr6 una notable recuperacion lo que
evidencié un progreso en la reactivacion de este sector para 2022
(Superintendencia de Bancos, 2022).

Rentabilidad: este sector mostrd bajas considerables desde 2018
hasta el 2020, sin embargo, luego de ello, super6 en forma creciente
los indicadores que presento en afios anteriores a la pandemia.

El sector de grandes empresas de manufactura mantuvo una
rentabilidad destacable en comparacion a otros sectores de la economia,
es evidente que a partir de 2020 las grandes industrias de este sector
incrementaron en promedio su rentabilidad sobre niveles anteriores
ala pandemia. El mejor ratio que increment6 fue en el ROE que pasé
de 1 digito antes de pandemia a 2 digitos en 2022. Lo que confirma lo
mencionado por Spurrier Baquerizo y Acosta Burneo (2023) en cuanto
a que, en 2022, la manufactura se establecié como el sexto sector mas
rentable de la economia ecuatoriana.

El sector de las grandes industrias manufactureras ha resis-
tido cinco anos (2018 al 2022) de desafios y cambios con notable
adaptabilidad e innovacién. Si bien hubo periodos de disminucién
de ganancias y eficiencia operativa, la industria ain mostré signos
de recuperacion y crecimiento, especialmente en los ultimos afos
del periodo de analisis.
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Una mejor gestion de la deuda, una mayor liquidez y capital
de trabajo fortalecieron la imagen de la industria demostrando asi la
capacidad de mantener la estabilidad financiera y posicionarse para
un crecimiento futuro sostenible y de su adaptabilidad para enfrentar
las crisis.

Con respecto a la hipétesis planteada inicialmente de una afec-
tacion por la pandemia del afio 2020 al sector de la manufactura, la
informacién analizada demostr6 que el sector ha logrado mantener
su estabilidad a pesar de la situaciéon que se enfrenté e incluso ha lo-
grado fortalecerse con respecto a su dependencia de financiamiento
de terceros.

Este estudio tuvo la siguiente limitacion: se utilizé un modelo
de datos de panel uniforme para las grandes empresas del sector ma-
nufacturero en Ecuador, sin considerar las diferentes particularidades
del sector analizado. Ademds, por la disposicion de los datos, solo se
utilizaron nueve ratios financieros.

Por la amplia dispersion de datos obtenida en ciertos indicado-
res, es relevante que en proximas lineas de investigacion se realice este
analisis por subsectores de las industrias manufactureras. Ademds, es
importante investigar los factores extrinsecos que hayan contribuido
a esta notable mejora de la mayoria de los indicadores estudiados de
estas empresas después de 2020.
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Introduccion

El sector minero y de canteras ha sido un sector de la economia
ecuatoriana importante puesto que genera empleo, ingresos fiscales y
aporta al desarrollo del pais. Segtin Salazar (2021), a pesar de contribuir
significativamente al PIB y generar empleo, la propagacion de la pande-
mia de COVID-19, dejo a estas organizaciones en una posicion precaria,
afectadas por la falta de recursos financieros y el limitado acceso a créditos.

América Latina, como regidn exportadora neta de minerales,
también se vio afectada por la pandemia, reduciendo los precios de
commodities y afectando la produccion, lo que disminuyd los ingre-
sos fiscales y aumentd las tensiones con comunidades indigenas y
locales (Comision Econdmica para América Latina y el Caribe-CE-
PAL, 2020). Ademas, se encontraba especialmente expuesta al riesgo
critico de la volatilidad en los precios de las materias primas (Hart
y Belardinelli, 2021).
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A nivel latinoamericano, en cuanto a inversiones, se concentrd
el 8,9 % del monto total de fusiones y adquisiciones realizadas por
empresas chinas entre 2020 y 2005, asi como el 8,1 % del monto de
los anuncios de proyectos. La inversion extranjera directa en 2020 fue
de 534,85 millones y, durante el 2019, fue de 425,63 millones, y pos-
terior a la crisis, se notd el decremento significativo a 108,54 millones
(Ministerio de Energia y Minas, 2021).

La industria minera desempefia un papel fundamental en la
economia ecuatoriana, siendo una contribuidora significativa al Pro-
ducto Interno Bruto (PIB) y a la generacién de empleo (Elizalde,
2020). Segun cifras del Servicio de Rentas Internas, en 2019, el sector
represent6 aproximadamente el 1,64 % del PIB del pais.

En Ecuador, la mineria al 2022 abarc6 104,728 ha, siendo Mo-
rona Santiago la provincia que destaco con 38,548 ha. Se extraen
metales preciosos como oro y plata hasta recursos no metalicos como
arcilla, caliza, silice, pémez, arenas ferruginosas, concentrados de oro
y cobre, marmol, entre otros, utilizando desde la mineria artesanal
hasta la de gran escala (Banco Central del Ecuador, 2023). En cuanto a
los materiales pétreos, se registraron 1171 minas y canteras, 867 estan
inscritas y 304 en tramite. Guayas liderd con 119 minas y canteras, en
3979 ha (ASOBANCA, 2022).

Es fundamental destacar la produccion de productos primarios,
que son bienes extraidos directamente de la tierra, como minerales,
metales y combustibles fésiles, contrastandolos con los productos
secundarios generados a través de procesos de transformaciéon o ma-
nufactura (Banco Central del Ecuador, 2020).

Durante los primeros afios del siglo, los precios de los metales
subieron consistentemente, reflejando su histérica correlacion positiva.
Sin embargo, tras el colapso financiero mundial, solo el oro y la plata
mantuvieron su estatus de refugio seguro, lo que provocé un com-
portamiento diferenciado en los precios de los metales industriales
comparados con los preciosos (Santillan et al., 2018).
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China lider¢ las inversiones en el sector minero ecuatoriano con
un aporte del 66 % (USD 71,62 millones). Le siguié Estados Unidos, con
62,32 millones, representando el 57 % (Ministerio de Energia y Minas,
2021). EI BCE en 2020 inform¢ sobre la existencia de cinco proyectos
mineros estratégicos: Fruta del Norte y Mirador (Zamora Chinchipe)
Rio Blanco y Loma Larga (Cuenca) y San Carlos Panantza (Morona
Santiago). Ademas, se destaco el progreso de proyectos de segunda
generacion como Cascabel y Llurimagua (Imbabura), Cangrejos (El
Oro), Curipamba, La Plata y Ruta de Cobre (Cuenca). Estos ultimos
son iniciativas mas recientes que incorporan tecnologias avanzadas,
enfoques modernos y practicas ambientales sostenibles.

Después de la pandemia se evaluo la situacion de las minas en
produccioén y el estado de los tres proyectos mineros estratégicos en
desarrollo, Loma Larga y Rio Blanco (Cuenca) y San Carlos Panantza
(Morona Santiago). Se resalto el progreso de los proyectos de segunda
generacion, los cuales representaron avances tecnoldgicos y enfoques
modernos, incluyendo Cascabel y Llurimagua (Imbabura), Cangre-
jos (El Oro), Ruta de Cobre, Curipamba y La Plata (Cuenca) (Banco
Central del Ecuador, 2022).

Durante el periodo de enero a noviembre de 2019, el Banco
Central del Ecuador (2020) reportd a Estados Unidos como principal
destino de las exportaciones de oro de Ecuador, con una significativa
participacion del 87 %, seguido por Italia con el 10 %, Suiza con el 2 %,
e India con el 1 %. Posteriormente, tras la pandemia, en el periodo de
enero a septiembre de 2022, Estados Unidos atn lideraba, pero con una
participacion del 37,23 %, seguido de cerca por Suiza con el 35,66 %,
Emiratos Arabes Unidos con un 16,12 %, India con un 7.58 %, e Italia
con el 3,41 % (Banco Central del Ecuador, 2022).

La pandemia de COVID-19, segun la Comisiéon Econémica
para América Latina y el Caribe (CEPAL, 2020; Elizalde, 2020; Mora
et al., 2020 y Vega et al., 2021) provocé un impacto financiero severo
en estas empresas, puesto que experimentaron una disminucién en
su actividad operativa debido a la incertidumbre en los mercados
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internacionales, fluctuaciones en la demanda de minerales y posibles
cambios normativos, la reduccion de ingresos, falta de liquidez y ac-
ceso limitado a créditos generando un estrés financiero y afectando
su estabilidad econdémica.

En 2021, de acuerdo con los datos publicados por el Banco
Central del Ecuador (2022), la economia global experiment6 una
destacada recuperacion del 4,2 %, marcando un cambio positivo tras
la contraccion del -7,8% en 2020.

Esta investigacion examino las bases del impacto econémico del
COVID-19 en el sector minero ecuatoriano, analizando las compleji-
dades financieras surgidas de la paralisis laboral mundial, la conexién
con investigaciones similares y el uso de datos confiables respaldaron
su relevancia para andlisis financieros en el ambito minero. El estudio
ofrecid informacion sobre la resiliencia financiera de las empresas
mineras ecuatorianas, guiando estratégicamente a formuladores de
politicas y empresas en el post pandémico.

Ademas, este estudio es importante puesto que podria ofrecer ideas
clave para ajustar politicas gubernamentales, influyendo en regulaciones
que fomenten la recuperacion y sostenibilidad. Finalmente, contribuyé
ala comprension de factores que afectan la estabilidad econdmica, pro-
porcionando conocimientos para enfrentar crisis similares en el futuro.

La pregunta de investigacion fue ;Cudl es la situacion financiera
de las empresas pertenecientes al sector al sector Explotacion de Minas
y Canteras de la economia nacional en el contexto de la pandemia
por COVID-19?

En este contexto, el propdsito fundamental de este estudio fue
analizar mediante técnicas y herramientas estandarizadas, la situacion
financiera de las empresas pertenecientes al sector de Explotacion de
Minas y Canteras de la economia nacional en el contexto de la pan-
demia por COVID-19. Para ello se buscé diagnosticar la situacion
financiera de las empresas, identificar los factores que inciden en
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su situacién financiera; describir las estrategias aplicadas por estas
empresas para viabilizar su sostenibilidad y crecimiento financiero y
economico en este contexto de crisis.

En esta investigacion se trabajo con la hipétesis de que la si-
tuacidn financiera de las empresas de este sector es desfavorable. Para
ello, la poblacion de estudio se compone de 417 grandes empresas el
sector de Explotacion de Minas y Canteras en la economia ecuatoriana.

Se utilizé una metodologia basica, con enfoque cuantitativo, de
tipo descriptiva- explicativa, no experimental y longitudinal, funda-
mentada en el analisis de datos provenientes de fuentes secundarias
con énfasis en los estados financieros proporcionados por la Superin-
tendencia de Compaiiias, Valores y Seguros de 2018 a 2022. Los datos
se procesaron utilizando Microsoft Excel y se analizaron con medidas
de estadistica descriptiva.

Revision de la literatura

La Clasificacion Industrial Internacional Uniforme de Todas
las Actividades Econémicas (CIIU) (2012) es un sistema global de
codificacion creado por las Naciones Unidas. Sirve para clasificar las
actividades econdmicas a nivel internacional, facilitando la compara-
cién de datos. En Ecuador se utiliza desde hace décadas como estandar
para organizar la informacion sobre diversas actividades econdémicas,
proporcionando una base consistente para la elaboracién de estadis-
ticas y analisis sectoriales.

El sector de explotacion de minas y canteras, segun la Clasifi-
cacion Industrial Internacional Uniforme (CIIU) (2012) engloba un
conjunto diverso de actividades cuyo propdsito principal es la extrac-
cion de minerales en su estado natural, ya sean sélidos como el carbén
y minerales metaliferos, liquidos como el petrdleo, o gaseosos como
el gas natural. Esta extraccion se puede llevar a cabo mediante diver-
sos métodos, incluyendo la mineria subterranea o al aire libre (cielo
abierto), operacion de pozos, y mineria en el lecho marino, entre otros.
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El sector de explotacion de minas y canteras, segtin la Clasifi-
cacion Industrial Internacional Uniforme (CIIU) (2012) comprende
la estructura jerarquica (figura 1):

Figura 1
Sector de Minas y Canteras: Jerarquia CIITU

Seccion B

Divisiones 5

Grupos 10

Clases 14

Subclase 17

Actividades 53

A

Nota. La informacién es adaptada segtn la Clasificacién Industrial Internacional
Uniforme (CIIU) (2012).

T N Y YY)
N2 A A A A/

Estructura y organismos de control del sector

El sector minero en Ecuador esta estructurado con el Ministerio
de Mineria, como el 6rgano rector, encargado de aplicar politicas y
planes para el desarrollo minero. La supervisién y control recae en la
Agencia de Regulacién y Control Minero, mientras que el Instituto
Nacional de Investigacion Geoldgico, Minero, Metaltrgico (INIGEMM)
se dedica a la investigacion geoldgica. La gestion de la actividad minera
para un aprovechamiento sustentable estd a cargo de la Empresa Na-
cional Minera, y las municipalidades del pais (Ministerio de Recursos
Naturales No Renovables, 2019).
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Ademas, la realizacion de actividades mineras requiere de per-
misos otorgados por entidades como el Ministerio del Ambiente, la
Autoridad Unica del Agua, la Agencia de Regulaciéon y Control Hi-
drocarburifero y el Comando Conjunto de las Fuerzas Armadas (Mi-
nisterio de Mineria, 2017). En mayo de 2020, el Decreto Ejecutivo No.
1036 consolido la Agencia de Regulacién y Control de Hidrocarburos,
la Agencia de Regulacion y Control Minero y la Agencia de Regulacion
y Control de Electricidad, en la Agencia de Regulaciéon y Control de
Energia y Recursos Naturales no Renovables-ARCERNNR (2023).

Como lo mencionaron Zambrano et al. (2021), el sector minero
estd sujeto también a certificaciones, como la ISO 14001, que se enfoca
en la gestion ambiental. También considera el certificado AENOR de
Gestion Minera Sostenible, el cual esta basado en las normas espanolas
UNE 22470y UNE 22480, pioneras en el mundo. Entre otras ventajas,
este certificado acredita el compromiso de una compafiia minera con
el desarrollo sostenible (Asociacién de Bancos Privados del Ecuador
ASOBANCA, 2022).

A pesar de los esfuerzos regulatorios, la mineria ilegal persiste,
generando tensiones en zonas ecoldgicas. Se busca un enfoque de
extractivismo condicionado: una mineria necesaria, planificada y
limitada, considerando aspectos econémicos, sociales y ambientales.
La Constitucion ecuatoriana establece principios de sostenibilidad,
pero la compatibilidad entre desarrollo y conservacion sigue siendo
un dilema, destacando la importancia de la intervencion estatal para
un desarrollo sostenible (Vasconez y Torres, 2018).

Con el fin de determinar la categorizacion de las empresas segiin
su tamario, existen los diferentes parametros: la cantidad de emplea-
dos, los ingresos brutos anuales y el valor total de los activos, segiin
el articulo 53 del COPCI (2019) y de su reglamento de aplicacion,
articulo 106:
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Tabla 1

Clasificacion de las empresas segun articulos 53 del COPCI 2019

y el 106 del Reglamento de Inversiones del Cédigo Orgdnico

de la Produccién

Microempresa

Pequeiia empresa

Mediana empresa

Grandes empresas

Entre trescien-

Entre un millén

trabajadores

1a9 trabajadores

10 a 49 trabajadores

trabajadores

Valor bruto . / i Igual o mayor a

de ventas Iguales o menores | tos mil un doélar un dolar cinco millones un

o ingresos de trescientos mil | (US$300 001,00) y (USD 1 000 001,00) d6lar

anuales (US $ 300 000,00) | un millén y cinco millones (USD $5 000 001,00)
(US$1 000 000,00) (USD 5 000 000,00) ?

Numero de 50 a 199 Mayor o igual a 200

trabajadores

Monto de
activos

Hasta $100.000

De $100 001 hasta
$750 000

De $750 001 hasta
$3 999 999

> $4 000 000

Nota. COPCI (2019) y Ministerio de Produccién Comercio Exterior, Inversiones y
Pesca (2018).

Breve historia del andlisis financiero

El andlisis financiero tiene sus raices en la antigiiedad, pero su
formalizacién y evolucién a lo largo del tiempo han sido influenciadas
por diversas disciplinas y necesidades empresariales. Se puede rastrear
su origen hasta el siglo XIX, cuando surgieron las primeras formas
estructuradas de informes financieros en respuesta a la Revolucion
Industrial y el crecimiento del capitalismo (Florez, 2008).

A medida que las empresas crecian en tamafo y complejidad, la
necesidad de evaluar su desempeno financiero se volvia més apremiante.
La popularizacion de la contabilidad en la segunda mitad del siglo XIX
marcé un hito importante, proporcionando un marco para registrar
y organizar transacciones financieras. Con el tiempo, esto condujo al
desarrollo de indicadores y ratios financieros que permitieron una eva-
luacion més precisa de la salud financiera de una empresa (Florez, 2008).

Durante el siglo XX, el analisis financiero se consolidé como una
disciplina esencial en el ambito empresarial. La Gran Depresion y las
dos guerras mundiales catalizaron la necesidad de una comprension
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mas profunda de las finanzas para prevenir crisis econdmicas. La teoria
financiera moderna, que incluye conceptos como el Valor Presente
Neto (VPN) y la Maximizacion de la Riqueza de los Accionistas, se
desarroll6 a mediados del siglo XX, influyendo significativamente
en la forma en que se aborda el analisis financiero en la actualidad
(Puerta et al., 2018).

Con la globalizacion y la complejidad creciente de los mer-
cados financieros, el analisis financiero ha seguido evolucionando.
La integracion de tecnologias de la informacion y el surgimiento de
herramientas analiticas avanzadas han permitido un anlisis mas ra-
pido y preciso. Ademas, las crisis financieras a lo largo de las décadas
han llevado a mejoras en la regulacion y la transparencia, impactando
directamente en las practicas de andlisis financiero para una toma de
decisiones mas informada y sostenible (Nava, 2009).

Definicion de andlisis financiero

El anilisis de estados financieros, segin Reyes et al. (2023), se
revela como un mecanismo esencial para evaluar de manera precisa el
panorama financiero de una entidad. Este analisis permite compren-
der su situacién actual, tomar decisiones fundamentadas y detectar
cambios significativos (Reyes et al., 2023).

Este proceso, crucial para examinar la posicion financiera pre-
sente y pasada de la empresa, se distingue por su importancia al evaluar
las actividades de la compaiiia. Proporciona una base critica para fijar
consideraciones dptimas y proyecciones, permitiendo asi una com-
prension mas profunda de las condiciones actuales y orientando las
decisiones para el futuro, segtin Valle (2020).

Importancia del analisis financiero
para la toma de decisiones

Barreto (2020) sefial que el analisis financiero se presenta como
una evaluacion critica que las empresas llevan a cabo, basandose en
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datos histéricos extraidos de sus estados financieros. Entre las impli-
cancias del andlisis financiero, destaca su capacidad para comparar el
rendimiento de la empresa con otras del mismo sector y en el mismo
periodo. Ademas, evalda el histérico de la empresa en comparacién
con afos anteriores y proporciona un respaldo fundamental para la
toma de decisiones.

Chavez y Vallejos (2018) afirman que la exigencia actual obliga
a las empresas a contar con informacién financiera derivada de los
estados financieros, una herramienta vital para la toma de decisiones
y el desarrollo empresarial.

Garcés (2019) senala que es imperativo reconocer que el analisis
de indicadores financieros no constituye una herramienta predictiva
infalible que abarque la totalidad de lo sucedido y lo que depara para
la empresa. Mas bien, se presenta como una forma de sintetizar infor-
macion financiera compleja y comparar el rendimiento entre diferentes
entidades. En este sentido, su importancia radica en su capacidad para
informar decisiones estratégicas fundamentadas, proporcionando una
base sélida para la planificacion y el desarrollo empresarial.

Teorias financieras corporativas

« Teoria de la Agencia: concebida por Michael C. Jensen y
William H. Meckling (1976) en Estados Unidos, aborda las
relaciones entre accionistas y gerentes, destacando conflictos
de intereses y su impacto en las decisiones financieras. Jensen
y Meckling argumentan que las ratios financieras, como he-
rramientas de monitoreo, son fundamentales para evaluar la
eficiencia en la asignacion de recursos, especialmente cuando
surgen divergencias de incentivos entre gerentes y accionistas.

o Teoria de la Sefal: propuesta por Michael Spence (1973) en
Estados Unidos, se enfoca en como las empresas transmiten
informacion de calidad a inversores. En este contexto, las
ratios financieras son considerados sefiales que los gerentes
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utilizan para comunicar la salud financiera de la empresa a
accionistas y otras partes interesadas.

Teoria de la Eficiencia del Mercado: presentada por Eugene
Fama (1965) en Estados Unidos, sostiene que los precios de
activos financieros reflejan toda la informacién disponible
en el mercado. Las ratios financieras se convierten en herra-
mientas esenciales para evaluar la eficiencia del mercado y
respaldar decisiones informadas por parte de inversionistas
y gerentes.

Teoria de la Modigliani-Miller: propuesta por Franco Mo-
digliani y Merton Miller (1958) (Estados Unidos e Italia), se
centra en la estructura de capital de las empresas. Modigliani
y Miller argumentan que, en condiciones ideales, la estruc-
tura de capital es irrelevante para el valor de la empresa. Las
ratios financieras son vitales para evaluar la eficacia de la
estructura de capital en la creacion de valor.

Teoria del Trade-Off: propuesta por David Durand (1958)
en Estados Unidos, sugiere que las empresas equilibran be-
neficios fiscales de la deuda y costos de quiebra asociados.
En este contexto, las ratios financieras son fundamentales
para equilibrar estos elementos y tomar decisiones éptimas
sobre la estructura de capital.

Teoria de la Agencia Costosa: propuesta por Michael C. Jen-
sen (1983), también de Estados Unidos, amplia la teoria de la
agencia al considerar los costos asociados con el monitoreo
y control de los gerentes. Aqui, las ratios financieras se pre-
sentan como herramientas criticas para que los accionistas
evalten si los beneficios de monitoreo superan los costos.
Teoria del Pecking Order: propuesta por Donaldson y Dunfee
(1984), originada en Estados Unidos, propone que las em-
presas prefieren financiamiento interno sobre financiamien-
to externo y tienen un “orden jerarquico” para elegir entre
diferentes fuentes de financiamiento. Las ratios financieras
son cruciales para determinar la capacidad de la empresa
para generar financiamiento interno.
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Métodos de analisis financiero

Huaman (2022) destacé diversos métodos para llevar a cabo
el andlisis financiero:

Tabla 2
Meétodos de andlisis financieros

.. Procedi- ..
N.e Método Descripcion X Concepto Aplicaciéon
mientos
Técnica de anélisis
Método para .
X financiero que desglosa
analizar un
L los elementos de los %= (Valor de
Andlisis estado en . . .
K Porcientos estados financieros, la partida/
1 vertical o una fecha i L,
. integrales asignandoles por- Total cuenta)
estdtico marcadao a . .
, centajes relativos con x 100
un periodo en
especifico respecto al total, que se
P ’ establece como 100 %.
Consiste en comparar
los conceptos V.A.($) =
Compara . R =
homogéneos de los (Ultimo afio
dos estados R . R
S i estados financieros a -afo anterior)
Andlisis financieros de L.
. Aumentos y dos fechas distintas, x 100
2 horizontal una empresa o i X
o disminuciones | obteniendo de la cifra VR. (%) =
o dindmico | a dos fechas R o,
. comparada y la cifra (Variacion $1/
o periodos . . - .
k base, una diferencia Afo anterior)
diferentes. o )
positiva, negativa x 100
0 neutra.
Serie de Valores Abso-
lutos: Ordena cronolo-
gicamente
las cifras absolutas
de los renglones
homogéneos. Propor- Relativo=
ciona una apreciacion ((Cifra compa-
Examina simple de los cambios rada) / (Cifra
una sucesion absolutos, utilizando Base)) x 100
3 Analisis de estados Tendencias y como base conceptos Tendencia re-
histérico financieros de comparacion homogéneos, una cifra lativa= ((Cifra
la empresa en base (generalmente la comparada-
periodos. de mayor antigiiedad) Cifra base) /
o cifras comparadas. (Cifra BSe)) x
Serie de Valores Relati- 100
vos: Ordena cronoldgi-
camente las variaciones
absolutas, relativas o
ambas de los renglones
homogéneos.

Ty,
n""; AVAY)
K=
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Utiliza como base los
elementos descritos

en la Serie de Valores
Absolutos.

Serie de Indices: De-
termina la importancia
relativa de la serie de
cifras de los renglones
homogéneos. También
se basa en los elemen-
tos descritos en la Serie
de Valores Absolutos.

Anilisis
4 proyectado
o estimado

Plantea diver-
S0s escenarios
futuros de los
estados finan-
cieros pro-

yectandolos a

fechas futuras.

Consiste en confeccio-
nar para un periodo
definido, un programa
de previsién, operacion

Variacion Pre-

y administracién finan- | supuestaria=
Control i
ciera, basado en expe- (Resultado
Presupuestal L .
riencias anteriores y en | real-Presu-
deducciones razonadas puesto)
de las condiciones que
se prevén para
el futuro.
Consiste en predeter-
minar un importe o Ingresos
cifra en que la empresa | enel PE.=
Punto de no sufra perdidas, ni (Costos fijos/
equilibrio obtenga beneficios, es (1- (Costos
decir, es el punto donde | variables/
las ventas son igual a Ventas)))
los costes y gastos.
ROE=
Margen de
Herramienta de ané- ( . &
. utilidad neta
Control lisis que descompone .
. . x Rotaciéon
financiero la rentabilidad sobre i
. . de los activos
Dupont el patrimonio neto
(ROE) totales x
. Multiplicador
de capital)

Nota. Tomado de Huamdn (2022).

Ademas, Céspedes y Rivera (2019) indican que, si bien existe
una gama de ratios financieros utilizados por las compaiiias segiin sus
necesidades o sector al que pertenece, cada uno de estos se orienta a
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ponderar el rendimiento de esta pues dejan en evidencias las fragili-
dades y fortalezas financieras de las entidades.

Adicionalmente, Mejia et al. (2020) argumentaron que estos
ratios aluden a indicadores que emplean férmulas al momento de
estudiar el contexto financiero y el estado de los hallazgos, a tal pun-
to de reflejar la realidad de la compaiia para una acertada toma de
decision posterior.

Materiales y métodos

La investigacion tuvo como objetivo principal analizar a fondo
la situacién financiera de las empresas del sector de Explotacion de
Minas y Canteras en el marco de la pandemia por COVID-19. Para ello,
se plantearon tres objetivos especificos: en primer lugar, sistematizar
los fundamentos tedricos y metodoldgicos esenciales para llevar a
cabo un analisis riguroso; en segundo lugar, diagnosticar la situacién
financiera durante la crisis sanitaria, empleando datos financieros clave;
y, finalmente, identificar los factores que han influido en esta situacion.

Este estudio se fundamento en el analisis de datos provenientes
de fuentes secundarias, centrandose en los estados financieros propor-
cionados por la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros
(2023). Estos datos se obtuvieron mediante un proceso de descarga
sistematica, asegurando la precision y la integridad de la informacién
utilizada en este estudio.

El tipo de investigacion utilizada fue basica, ya que busc6 mejorar
la comprension de la situacion financiera de las grandes empresas en el
sector de explotacion de minas y canteras, segun Sanchez et al. (2018).

Se aplicé un enfoque cuantitativo respaldado por Hernandez
et al. (2014) y Nuiez (2017), citados por Rodas y Santillan (2019), para
analizar la situacion financiera de las empresas del sector de Explota-
cion de Minas y Canteras. Este enfoque se centr6 exclusivamente en
la recopilacion y analisis de datos financieros objetivos, prescindiendo
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de métodos cualitativos como entrevistas o encuestas. Al adoptar un
enfoque cuantitativo, se buscé una evaluacion precisa y rigurosa de la
situacion econémica en el contexto de la pandemia por COVID-19,
utilizando herramientas y técnicas estadisticas para analizar datos
especificos y objetivos.

El alcance de la investigacion utilizado fue descriptivo-explica-
tivo, ya que el analisis detallado de la situacion financiera de grandes
empresas dedicadas a la explotacion de canteras y minas se alinea con
la descripcion precisa de fendmenos, segin Nieto (2010), y la busqueda
de comprension de relaciones de causalidad mediante la formulacion
de hipétesis (Guevara et al., 2020).

Se utilizé un estudio no experimental (Hernandez et al., 2014),
longitudinal (Guevara et al., (2020), y con datos de panel (Pinos et al,
2021) por el analisis econdmico y financiero de las cifras de algunas
cuentas contables que pertenecen al Estado de Situacién Financieray
del Estado de Resultados Integral de cinco afos, desde 2018 hasta 2020.

En el contexto de la pandemia por COVID-19, este estudio
se centrd en analizar como hipdtesis: si la situacion financiera de las
empresas pertenecientes al sector de explotacion de minas y canteras
de la economia ecuatoriana en el contexto de la pandemia por CO-
VID-19 es desfavorable.

La poblacidn total del sector analizado comprende 6269 em-
presas, de las cuales se seleccionaron datos especificos de 417 grandes
compaiias, basandose en la informacién recopilada del portal de
ranking de compaiias de la Superintendencia de Companias, Valores
y Seguros. Estas empresas fueron clasificadas como grandes segtin el
criterio de ingresos brutos anuales establecido en el reglamento del
COPCI. La cantidad de empresas seleccionadas se ajusté durante el
periodo de 2018 a 2022 debido a datos aberrantes, quedando en 381
empresas analizadas.
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Tabla 3
Sector de explotacion de minas y canteras 2018-2022

Total, de
A Grandes % Medianas % Micro % Pequeiia o E.mpresas
empresas empresas empresa empresa Activas para el
Sector Minero
2018 77 7% 94 9% 660 63 % 216 21% 1047
2019 76 7% 111 10 % 729 65 % 197 18 % 1113
2020 74 6 % 97 8% 787 68 % 204 18 % 1162
2021 87 7% 97 7% 894 67 % 247 19 % 1325
2022 103 6% 107 7% 1167 72 % 245 15% 1622
TOTAL 417 506 4237 1109 6269

Nota. Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros, 2023.

La investigacion se orientd hacia el impacto que tuvo la pan-
demia en la situacidon financiera del sector estudiado. Para ello, se
selecciono la teoria de Teoria de la Modigliani-Miller y se utilizé el
método de andlisis financiero de ratios. Asimismo, se emplearon en
su conjunto nueve indicadores financieros, sobre liquidez, solvencia,
gestion y rentabilidad de las compaiiias. A continuacién, se presenta
el cuadro de operacionalizacion de la variable “situacion financiera™:

Tabla 4
Cuadro de operacionalizacion

Dimensiones

Definicion operacional

Indicadores

Liquidez corriente

Liquidez corriente:
relacion entre los activos
y los pasivos corrientes.

1. Liquidez corriente:
Activos Corriente/
Pasivos Corriente

Liquidez Capital de trabajo: recursos
disponibles de la empresa 2. Capital de trabajo:
Capital de trabajo | una vez restado los recursos | Activo Corriente/
de corto plazo de las deudas | Pasivo Corriente
de corto plazo.
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Dimensiones Definicion operacional Indicadores
. Endeudamiento del activo: | 3. Endeudamiento del
Endeudamiento . . . .
. relacion entre el pasivo y el | activo: Total Pasivos/
del activo . .
activo totales. Total Activos
Solvencia Endeudamiento del 4. Endeudamiento del
Endeudamiento patrimonial: relacién patrimonial: Total
del patrimonio entre el pasivo total y el Pasivos/Total
patrimonio neto. Patrimonio
Rotacion de cartera: L
numero de veces que 5. Rotacién de
Rotacion de . . d cartera: Total Ingresos/
el inventario se vende y se
cartera Cuentas Por Cobrar
reemplaza durante .
. Del Ao
Gestion un periodo.
Rotacion de ventas: numero L,
6. Rotacion de ventas:
., de veces que las ventas se .
Rotacion de venta . Total Ingresos/ Activos
generan con los activos
Totales
totales.
Rentabilidad ROE (Return on Equity):
) . . 7. ROE: Utilidad Neta/
obtenida sobre el Rentabilidad obtenida sobre . .
. . . . Total Patrimonio
patrimonio neto el patrimonio neto.
Rentabilidad ROA (Return on Assets):
. . . . 8. ROA: Utilidad Neta/
Rentabilidad | obtenida sobre el | Rentabilidad obtenida sobre .
. . Activos Totales
activo total el activo total.
Margen Neto: ganancias 9. Margen Neto:
Margen neto netas como porcentaje de Utilidad Neta/Total
los ingresos. Ingresos

En la investigacion se utiliz6 el método hipotético-deductivo,
segun (Hernandez, 2008), fundamentado en la 16gica de la investiga-
cion cientifica, se sustenta en la formulacion de leyes universales y en
el establecimiento de condiciones iniciales relevantes que sirven como
premisa basica para la construccion de teorias. En este caso se formula-
ron hipdtesis especificas sobre los estados financieros de las empresas,
sujetas a pruebas empiricas para validar o refutar dichas afirmaciones.

Paralelamente, se aplic6 el método historico-logico para com-
prender la evolucion temporal de los estados financieros. Segun Torres
(2020), al analizar una seccion especifica de la trayectoria histdrica del
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objeto de investigacion, se busca determinar tendencias, identificar eta-
pas clave de desarrollo y analizar conexiones histdricas fundamentales
de manera cronolégica y légica. En el ambito financiero, este método
proporciona una comprension acerca de decisiones o condiciones
histéricas que han influido en la configuracién y desarrollo de los
aspectos financieros estudiados.

Ademas, se us6 el método empirico puesto que sirvidé para
medir y analizar directamente los estados financieros de las empresas
de la muestra, proporcionando asi una base empirica que sustenta la
evaluacion de las hipdtesis formuladas en el estudio financiero. Ya
que el método empirico se basa en la observacion y medicion de fe-
némenos para obtener datos objetivos y verificables. Su aplicacién en
la investigacion implica utilizar la evidencia empirica para respaldar
o refutar teorias y afirmaciones (Cerdn et al., 2020).

Técnicas: los datos financieros necesarios para este estudio se
obtuvieron de los estados financieros de las grandes empresas dis-
ponibles en la pagina web de la Superintendencia de Compaiiias,
Valores y Seguros (2023). Estos datos fueron procesados utilizando
Microsoft Excel para organizar y analizar la informacién de manera
efectiva. Posteriormente, se procedié a calcular las ratios financieras
detallados en la tabla 2, proporcionando una perspectiva integral
de la salud financiera de las empresas dedicadas a la explotacion de
minas y canteras.

Ademas, para el calculo de los indicadores de rentabilidad,
se tomo en cuenta tanto la ganancia como la pérdida neta de cada
aflo investigado.

Asimismo, se aplicaron medidas de estadistica descriptiva ba-
sadas en la metodologia de Posada (2016) y Faraldo y Pateiro (2013).
El promedio ofrecié una visién general del rendimiento financiero
medio, mientras que la desviacion estandar evalud la dispersion de
los datos, brindando informacién sobre la estabilidad. Los valores mi-
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nimo y méaximo sefialaron posibles extremos en el conjunto de datos,
identificando vulnerabilidades o fortalezas. La mediana, como medida
central resistente a valores atipicos, complement? esta evaluacion.

Resultados

El andlisis abord¢ el impacto de la pandemia por COVID-19
en grandes empresas del sector de explotacion de minas y canteras,
utilizando la evaluacién de los estados financieros entre 2018 y 2022.

Este sector de grandes empresas mineras, que incluye las cante-
ras, representaba el ano 2018 el 7 % de todo el sector con 77 empresas,
sin embargo, la cantidad de empresas durante 2020 disminuyé a 74.
Los afos siguientes revelaron una recuperacion, incrementando a 103
empresas (6 %) en 2022.

Indicadores de liquidez

Los indicadores de liquidez lo integraron: el de liquidez corriente
y el de capital de trabajo.

La liquidez corriente es aquel que refleja cudnto tiene la em-
presa en activos corrientes por cada deuda en el corto plazo. Cuando
este valor es mas alto, se dice que la entidad cuenta con un buen nivel
de liquidez. Por otro lado, el capital de trabajo alude a la métrica que
entrega a las compaiiias los bienes indispensables para efectuar sus
labores de manera regular con el fin latente de lograr una gestién
eficaz que conceda la generacidon de amplia rentabilidad (Duque
et al., 2019).
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Indicador de liquidez corriente

Tabla 5
Liquidez del sector explotacion de minas y canteras 2018-2022
MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA

2018 2,46 3,12 0,06 20,81 1,50
2019 2,57 4,26 0,15 25,50 1,39
2020 2,58 3,35 0,11 19,74 1,42
2021 2,00 2,64 0,00 18,83 1,34
2022 2,10 3,84 0,00 33,16 1,14

Nota. Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros, 2024.

El indice de liquidez corriente present6 una trayectoria as-
cendente de 2018 a 2020, de 2,46 en 2018 a 2,57 en 2019 y a 2,58 en
2020. Esto implica que, en promedio, por cada unidad monetaria
adeudada antes y durante el afio de la pandemia, el sector contaba
con aproximadamente el doble en activos corrientes para afrontar sus
obligaciones a corto plazo. No obstante, en 2021 se evidencié una leve
disminucion a 2,00, seguida de un ligero repunte en 2022, sin alcanzar
a recuperar su nivel del afio 2018.

Al llevar a cabo un analisis descriptivo de este indicador, se
constato una alta dispersion en los datos, corroborada por los valores
de la desviacion estandar. Asimismo, se identificé una inclinacién hacia
valores superiores, lo que sugiere una concentracién de observacio-
nes en los tramos mds elevados de liquidez. Esto podria denotar una
capacidad mejorada del sector para cumplir con sus compromisos
financieros a corto plazo durante el periodo examinado.

Indicador de Capital de Trabajo

Segtin los datos recopilados entre 2018 y 2022, se observé que
ha experimentado fluctuaciones significativas. En 2018, la media del
capital de trabajo fue de US$17 095 104,90 unidades monetarias, con
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una desviacion estandar considerable de US$89 860 352,39, lo que in-
dica una notable volatilidad en los datos. Ademas, se registr6é un rango
amplio de valores, desde US$ -362 801 531,00 hasta US$402 883 688,00
dolares americanos, evidenciando la variabilidad en las condiciones
financieras del sector. La mediana, con un valor de US$3 296 711,64,
proporcion6 una medida de tendencia central mas estable en com-
paracion con la media.

Tabla 6
Capital de trabajo del sector explotacion de minas y canteras 2018-2022

MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA

2018 17 095 104,90 | 89 860 352,39 | -362 801 531,00 | 402 883 688,00 | 3296 711,64

2019 8812 900,38 | 76 082 758,15 | -206 874 998,00 | 339 989 970,64 | 829 693,48

2020 11 887 390,70 | 75555 132,21 | -201 274 779,00 | 346 000 821,70 | 1176 366,93

2021 2477 034,26 | 87 235569,68 | -533 782 555,00 | 359 815 526,25 | 1113 726,97

2022 8716 092,17 | 58 899 524,59 | -130 278 044,04 | 378 032 377,28 | 959 862,17

Nota. Superintendencia de Companias, Valores y Seguros, 2024.

En los afos siguientes, se observd una tendencia a la baja en
la media del capital de trabajo, alcanzando su nivel mas bajo en 2021
con US$2 477 034,26 unidades monetarias. Sin embargo, en 2022 se
aprecid una ligera recuperacion, con una media de US$8 716 092,17
unidades monetarias. Ademas, se observo que la dispersion de los
datos, representada por la desviacidn estandar, disminuy6 en 2022
en comparacion con los afos anteriores, lo que sugiere una mayor
estabilidad en las condiciones financieras del sector durante ese afio.

Es importante tener en cuenta que los valores minimo y maximo
registrados demostraron valores extremos de una amplia gama, lo que
refleja la variabilidad en las condiciones financieras del sector durante el
periodo analizado. Esta variabilidad puede deberse a diversos factores,
como fluctuaciones en los precios de los productos minerales, cambios
en la demanda del mercado y condiciones econdémicas globales.
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Indicadores de solvencia

Los indicadores de solvencia lo integran: el de endeudamiento
del activo y el de endeudamiento del patrimonio.

Segun Llanos (2020), el indicador de endeudamiento del activo
es aquel que se utiliza para definir una medida del nivel de endeuda-
miento de una organizacion frente sus activos de forma global. Por su
parte, Cadillo (2019) menciona que el indicador de endeudamiento del
patrimonio alude a la parte del endeudamiento sobre el patrimonio
que tiene una compainia, el cual refleja el poder de la entidad para
responder a sus deberes o prestaciones econdmicas en ciertos casos.

Indicador de Endeudamiento del Activo

Tabla 7
Endeudamiento del activo del sector explotacién
de minas y canteras 2018-2022

MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA
2018 0,54 0,26 0,10 0,99 0,50
2019 0,55 0,25 0,08 1,00 0,55
2020 0,56 0,26 0,06 1,00 0,55
2021 0,57 0,25 0,07 0,99 0,57
2022 0,57 0,24 0,04 0,99 0,57

Nota. Superintendencia de Compaias, Valores y Seguros, 2024.

Segun los datos recopilados entre 2018 y 2022, se evidenci6 el en-
deudamiento del activo del sector de explotacion de grandes empresas
de minas y canteras. Durante este periodo, el nivel de endeudamiento
demostro6 una tendencia al alza, con la media pasando de 0,54 en 2018
a 0,57 en 2021 y 2022. La desviacion estandar se mantiene relativa-
mente constante alrededor de 0,25 a 0,26, indicando una moderada
dispersion en los datos a lo largo de los afos. Este indicador desde
2018 aumentd hasta su maximo valor en el 2022 de 0,57, es decir este
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sector ha venido aumentando su financiamiento de bienes y derechos
con pasivos o fondos de terceros.

Los valores minimo y maximo de endeudamiento del activo
fluctuaron entre 0,04 y 1,00, reflejando una amplia variabilidad en
la estructura financiera del sector. Estos resultados sugieren que el
sector de explotacion de minas y canteras ha mantenido un nivel de
endeudamiento constante en relaciéon con sus activos, con una ligera
tendencia al alza en los tltimos afios. Sin embargo, la variabilidad en
los datos y la amplitud del rango de valores destacan la importancia
de una gestion financiera cuidadosa para mantener una estructura de
capital saludable en el sector.

Indicador de Endeudamiento del Patrimonio

Tabla 8
Endeudamiento del patrimonio del sector explotacion
de minas y canteras 2018-2022

MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA
2018 4,92 11,07 0,11 73,03 1,01
2019 3,48 7,12 0,00 48,16 1,19
2020 2,58 4,07 0,00 23,52 1,11
2021 4,53 11,04 0,00 67,43 1,26
2022 4,46 11,29 0,00 59,76 1,25

Nota. Superintendencia de Compaiias, Valores y Seguros, 2024.

Segun la tabla 8 que presentd el endeudamiento del patrimonio,
se observaron fluctuaciones notables, la media del endeudamiento del
patrimonio vari6 disminuyendo desde 2018 siendo su aflo més bajo en
el 2020 aflo de pandemia, y volvieron a subir poco a poco hasta el 2022
sin llegar auin a los mismos niveles del 2018, lo que significé que este
sector por cada ddlar que tuvo invertido en patrimonio en promedio
su deuda con pasivos totales fue de hasta 4 ddlares. La desviacion
estandar indicé que la dispersion de los datos fue particularmente
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notable en 2018 y 2022, lo que sugiere una mayor variabilidad en el
endeudamiento del patrimonio en esos afos.

Los valores minimo y maximo revelaron una amplia amplitud
en el rango de endeudamiento del patrimonio, desde 0,00 hasta 73,03
en 2018. Este amplio rango se debid a la diversidad de empresas que
integran este sector. La mediana, que represento el valor central de
los datos, mostr6 una tendencia al alza desde 2018 hasta 2021, lo que
sugiere un aumento gradual en el endeudamiento del patrimonio a
lo largo del periodo analizado.

Indicadores de Gestion

Los indicadores de gestion lo integran: el de rotacion de cartera
y el de rotacion de ventas.

De acuerdo con Pari y Ramos (2021), el indicador de rotacién
de cartera es un ratio de gestion o actividad que pretende la valoracién
del lapso de cobranza, en dias, que se otorga a los usuarios. Magno
(2020) menciona que el indicador de rotacion de ventas mide la cifra
de veces en la que la entidad comercializa su stock valorado presente
dentro de un lapso fijado con antelacion.

Indicador de Rotacion de cartera

Tabla 9
Rotacion de cartera del sector explotacion de minas y canteras 2018-2022
MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA
2018 7,24 8,20 0,00 37,08 4,39
2019 28,18 78,59 0,00 384,30 4,29
2020 4,54 11,95 0,00 93,64 2,33
2021 12,57 33,85 0,00 239,22 4,19
2022 14,60 25,03 0,00 107,74 5,49

Nota. Superintendencia de Compaiias, Valores y Seguros, 2024.
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Segun los datos presentados en la tabla 9, la rotacion de cartera
promedio vari6 considerablemente de un afio a otro, tuvo una varia-
bilidad significativa en la eficiencia con la que el sector convierte sus
cuentas por cobrar en efectivo.

Este sector tuvo desde el 2018 una creciente rotacion de car-
tera, lo que significé que cobré mejor y mas veces en el aflo a sus
clientes, siendo solo su aflo mds bajo el aflo de pandemia 2020. En
2018 cobraba a sus clientes en promedio cada 49 dias (360/7,24), en
2020 (360/ 4,54) cada 79 dias y en el 2022 (360/14,60) cada 24 dias.
Es decir, esta industria a lo largo de los afos estudiados ha mejorado
sus dias promedio.

La desviacidn estandar también present6 una amplia disper-
sion de los datos, siendo particularmente alta en 2019, lo que indica
una gran variabilidad en la rotacién de cartera entre las empresas del
sector durante ese afio.

Los valores minimo y maximo de la rotacion de cartera refle-
jaron la diversidad en las practicas de gestion de cuentas por cobrar
dentro del sector, con valores que van desde 0.00 hasta 384,30 en 2019.

La mediana, que represent el valor central de los datos, varid
desde 2,33 en 2020 hasta 5,49 en 2022, lo que sugiere una mejora
gradual en la eficiencia de la rotacion de cartera a lo largo del tiempo.

Estos hallazgos destacaron la importancia de una gestion efectiva
de las cuentas por cobrar dentro del sector de explotacion de minas
y canteras para mejorar la liquidez y la eficiencia operativa de las
empresas a largo plazo.

Indicador de Rotacion de ventas

Seguin los datos presentados en la tabla 10, la media de la ro-
tacion de ventas se mantuvo relativamente constante en tornoa 10 a
lo largo de los afios, disminuy6 levemente en 2020 y volvié a incre-
mentarse al mismo nivel que 2018. Lo que significo que esta industria
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por cada ddlar invertido en activos totales generd hasta 1.05 veces
ventas en 2022. La desviacion estdndar, aunque variable, se mantuvo
en niveles relativamente bajos en comparacion con la media, lo que
indicé una dispersién moderada de los datos alrededor de la media.

Tabla 10
Rotacion de ventas del sector explotacion de minas y canteras 2018-2022
MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA

2018 1,05 1,37 0,17 11,09 0,69
2019 1,02 1,57 0,14 13,01 0,66
2020 0,88 1,49 0,00 11,82 0,50
2021 1,06 1,47 0,00 11,93 0,66
2022 1,05 0,88 0,00 5,81 0,74

Nota. Superintendencia de Companias, Valores y Seguros, 2024.

Los valores minimo y maximo de la rotacién de ventas reflejaron
la variabilidad en la eficiencia de las ventas del sector, con valores desde
0,00 hasta 13,01 en 2019. La mediana, que represent? el valor central
de los datos, vari6 desde 0,50 en 2020 hasta 0,74 en 2022, mostrando
una cierta estabilidad en la tendencia central de la rotacién de ventas
alo largo del periodo analizado.

Indicadores de rentabilidad

Los indicadores de rentabilidad lo integran: de ROE, ROA, y
el de margen neto. Campos y Lopez (2021) indican que el ROE es un
indicador que establece si la compaiiia genera beneficios o quema ga-
nancias. Sobre el ROA, Lépez et al. (2020) mencionan que es un ratio
que no solo analiza cifras o beneficios de facturacion, pues también se
lo usa para controlar el auge financiero de la empresa a tal punto de
asistir en la prediccion de una accién a nivel interno sobre inversio-
nes a futuro. Finalmente, se conoce que el margen neto es aquel ratio
sustancial para que los propietarios de las compaiias puedan ahondar
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en su labor donde un valor bajo denota que su empresa posee exceso
de costos. Por ende, denota el porcentaje de ganancia que la entidad
logra con sus ventas por individual (Diaz y Garcia, 2022).

Indicador de ROE (Return on Equity)

Tabla 11
Rentabilidad obtenida sobre el patrimonio neto-ROE
del sector explotacion de minas y canteras 2018-2022

MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA
2018 0,27 0,35 -0,75 1,37 0,15
2019 0,19 0,30 -0,42 1,00 0,10
2020 -0,13 1,17 -5,76 1,11 0,07
2021 0,24 0,27 -0,57 0,90 0,17
2022 0,24 0,57 -2,98 2,82 0,18

Nota. Superintendencia de Compaiias, Valores y Seguros, 2024.

La tabla 11 reflejo la media del ROE, varid considerablemente
de un afio a otro, oscilando desde -0,13 en 2020 hasta 0,27 en 2018
y 2022. Esto indicé una variabilidad significativa en la rentabilidad
del patrimonio neto del sector a lo largo del tiempo. Lo que significd
que de, tener en promedio este sector una utilidad neta del 27 % de
cada dolar invertido en patrimonio, paso a perder el 13 % en afio de
pandemia y, posteriormente, se recuperd hasta ganar 24 %. Es decir,
llegé a casi los mismos niveles de rentabilidad que tenia en los afios
anteriores a la pandemia.

La desviacion estandar también reflejé una amplia dispersién
de los datos, siendo mas alta en 2022, lo que indicé una mayor varia-
bilidad en la rentabilidad del patrimonio neto entre las empresas del
sector durante ese afio.

Los valores minimo y maximo del ROE reflejaron la diversidad
en el desempefio financiero del sector, con valores que van desde -5,76
hasta 2,82 en 2020 y 2022, respectivamente. La mediana, que repre-
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sentd el valor central de los datos, mostro una cierta estabilidad en la
tendencia central del ROE a lo largo del periodo analizado, variando
desde 0,07 en 2020 hasta 0,18 en 2022.

Indicador de ROA (Return on Assets)

Tabla 12
Rentabilidad obtenida sobre el activo total. ROA
del sector explotacion de minas y canteras 2018-2022

MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA
2018 0,11 0,17 -0,42 0,70 0,06
2019 0,07 0,11 -0,29 0,36 0,03
2020 0,04 0,10 -0,44 0,27 0,03
2021 0,09 0,10 -0,10 0,38 0,07
2022 0,10 0,14 -0,18 0,95 0,07

Nota. Superintendencia de Compaiias, Valores y Seguros, 2024.

En la tabla 12 se observa que la media del ROA vari¢ ligera-
mente a lo largo de los afos, oscilando entre 0,04 en 2020 y 0,11 en
2018 y 2022. Esto indico que, desde el primer afio de este estudio, la
rentabilidad disminuyé en forma constante hasta alcanzar su nivel mas
bajo en 2020, para luego incrementarse hasta 2022, casi alcanzando
los mismos niveles prepandemia. Esto signific6 que de cada ddlar
invertido en activos totales se generd una ganancia del 11 % en 2018
hasta llegar a un 4 % en 2020 y luego en un 10 % en 2022.

La desviacion estandar, por otro lado, present6 una moderada
variabilidad en los datos, lo que sugirié que algunas empresas pueden
tener un desempeno en la rentabilidad mas volatil que otras.

Los valores minimo y maximo del ROA reflejaron la diversidad
en el desempeno financiero del sector, con valores que van desde -0,44
hasta 0,95 en 2022. La mediana, que represent6 el valor central de los
datos, varié desde 0,03 en 2019 y 2020 hasta 0,07 en 2021 y 2022, lo
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que indico una cierta consistencia en el rendimiento financiero del
sector en relacidn con sus activos totales.

Indicador de Margen Neto

Tabla 13
Margen neto del sector explotacion de minas y canteras 2018-2022
MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA

2018 0,1469 0,26 -0,69 1,36 0,07
2019 0,0868 0,17 -0,44 0,68 0,05
2020 0,0066 0,21 -0,96 0,40 0,03
2021 0,1223 0,16 -0,37 0,67 0,08
2022 0,0998 0,14 0,47 0,40 0,06

Nota. Superintendencia de Compaias, Valores y Seguros, 2024.

Enla tabla 13 se examino el margen neto del sector de explota-
cién de minas y canteras durante el periodo de 2018 a 2022, es decir,
la utilidad después de restar todos los costos y gastos de las ventas.
Se observoé que la media del margen neto vari6 a lo largo de los afios,
disminuyendo desde el 2018 en forma constante, siendo su menor
resultado en el aflo de pandemia. Pasé de ganar una utilidad en prome-
dio del 14 % a 0,66 % en 2020, es decir, que por cada délar que vendid
gano en utilidad 0,66 centavos de dolar en ese afio. Después aumentd
en 2021 y volvid a bajar en el 2022, este sector no llego a recuperar su
nivel de margen neto promedio que presentaba antes de la pandemia.

La desviacion estandar también presenté una moderada va-
riabilidad en los datos, lo que sugiere que algunas empresas pueden
tener un margen neto mas volatil que otras.

Los valores minimo y maximo del margen neto reflejaron la
diversidad en el desemperio financiero del sector, con valores desde
-0,96 hasta 1,36 en 2018. La mediana, que represent6 el valor central
de los datos, vari6 desde 0,03 en 2020 hasta 0,08 en 2021, lo que indi-
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c6 una cierta consistencia en el margen neto del sector a lo largo del
periodo analizado.

Discusion

El analisis detallado de los indicadores financieros clave entre
2018 y 2022 en el sector de explotacion de minas y canteras en Ecuador,
especificamente en el segmento de grandes empresas, desencadend
una serie de reflexiones fundamentales sobre la salud financiera y la
resiliencia del sector en respuesta a la pandemia y otros factores eco-
ndmicos. A continuacion, se profundizan los aspectos mas destacados
de estos analisis.

El sector de empresas grandes del sector de explotacion de mi-
nas y canteras extrae metales preciosos como oro, cobre, plata, etc. y
recursos no metalicos como arcilla, caliza, silice, marmol, entre otros.
Este sector utiliza tanto mineria artesanal como de gran escala. Segtiin
esta investigacion, la mayoria de los proyectos mineros se ubicaron en
Cuenca (4). China liderd las inversiones en el sector minero ecuatoria-
no, seguida por Estados Unidos; asi mismo, este ultimo es el principal
destino de las exportaciones de oro de Ecuador, seguido por Italia.

Segun Hart y Belardinelli (2021), la industria minera enfrenté
desafios financieros notables durante 2020 y 2021, principalmente
debido a la pandemia de COVID-19. El indicador de liquidez corriente
disminuy¢ significativamente en este periodo, alcanzando su punto
mas bajo en 2021 con un valor de 2,00, en comparacién con afios pre-
vio a la pandemia registrando valores mas altos en 2018(2,46) y 2019
(2,57). Aunque el sector tiene bastante liquidez, presentd una baja en
este indicador durante los afos analizados sin alcanzar a recuperar
su nivel del afio 2018.

Elinforme del Intergovernmental Forum (2020) destacé que los
recortes sustanciales en los gastos de capital influyen en la salud finan-
ciera de las empresas. En este sector se presento una alta variabilidad
aflo a afo, empezando el 2018 con un capital de trabajo o fondos de
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maniobra alto, luego disminuyd, en 2020 de pandemia aument6 y volvi6
a disminuir. Este patrdn reflejo la volatilidad financiera experimentada
por el sector minero en respuesta a los desafios econémicos globales.

Sobre el endeudamiento del activo, Hart y Belardinelli (2021)
destacaron que entre el 2020 y 2021, el 54 % de las empresas mineras
encuestadas en el Global Outlook Survey optaron por financiamiento
a través de capital privado y asociaciones publico-privadas. Lo que
se confirmo en esta investigacion es que este indicador mostré un
incremento constante durante los afos revisados. En promedio, este
sector financid sus activos totales con pasivos en un nivel mayor que
el que tenia antes de la pandemia.

El endeudamiento del patrimonio de las empresas mineras de
este sector disminuyé hasta su nivel mas bajo en 2020, donde por cada
ddlar invertido en patrimonio este sector de grandes mineras tenia un
financiamiento de 2,58 ddlares, luego de lo cual volvio a crecer casi lle-
gando a sus niveles de 2018, de prepandemia. Este indicador confirma
una fluctuacion en la dependencia del financiamiento mediante deuda
por parte de las empresas mineras durante este periodo, como mencioné
el Global Outlook Survey en el reporte de Hart y Belardinelli (2021).

Tavil (2020) destacé la marcada devaluacidn de stocks y las
preocupaciones inminentes en esta industria, provocadas por la pan-
demia. Con vulnerabilidades en la cadena de valor, desde la salud de
la fuerza laboral hasta la flexibilidad operativa y la disponibilidad de
materiales. Esto se respalda en los resultados del analisis de la rotacion
de cartera durante 2020 que tuvo una disminucién de la rotacion de
cartera. El informe del Intergovernmental Forum (2020) coincidié con
esto e indicé que en la disminucién no se gestiona bien frente a las
condiciones econdmicas adversas. Sin embargo, en el alo mas actual
del estudio, este sector mejord su rotacion de cartera y por ende sus
dias promedio de cobro a clientes.

En el ratio de rotacion de ventas, durante los afios iniciales de

este estudio bajo la eficiencia del sector en el uso de sus activos totales
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para generar mas ventas, en el aio de pandemia fue el afio mas bajo y
posteriormente mejoré al mismo nivel que en 2018. Estos hallazgos
confirman lo mencionado por El Universo (2020) sobre que la acti-
vidad minera ecuatoriana y sus ganancias se vieron afectadas por la
pandemia del COVID-19 y enfrentaron problemas juridicos y sociales.

A pesar de la crisis sanitaria, este sector, segtn el informe del
Ministerio de Energia y Minas (2021), reflejé una inversion extran-
jera directa (IED) de USD 374 millones hasta el tercer trimestre de
2020. En este estudio reflejé pérdida neta, es decir, si se vio afectada
la eficiencia en la generacién de utilidad neta por délar invertido en
el patrimonio, con un ROE negativo en 2020 (-13 %). Sin embargo, en
afios posteriores mejord a 24 %, similar al reporte de PwC publicado
por Forbes Ecuador (2022), que destacé aumento del 32 % y 127 %
en los ingresos y las ganancias netas en el 2021.

La rentabilidad, medida a través de ROA, mostré fluctuaciones
entre 2018 y 2022. Tras un indicador de 2 digitos porcentuales bajos,
paso a tener 1 digito en el afio de pandemia, debido a la paralizacion de
actividades por la pandemia. Esto concuerda con Saldarriaga (2020),
quien senala que las medidas de cuarentena llevaron a la paralizacion
de actividades, y, por ende, pérdida de ganancias. Sin embargo, en los
aflos posteriores, este sector de las grandes empresas mineras y de
canteras, gener6 una ligera recuperacion casi llegando a los mismos
niveles prepandemia, lo que es consistente con lo mencionado en La
Republica (2022) sobre que las empresas mineras se fortalecieron en
la pandemia gracias a un trato de favor por parte de los Gobiernos, y
su libertad de operacionalizacion.

El analisis del margen neto del sector minero de grandes em-
presas presentd una constante disminucion, siendo el afio de peor
rentabilidad en margen neto el aio de pandemia, lo que indica un
rendimiento financiero deficiente para las empresas mineras. Estos
resultados son coherentes con la disminucion de ganancias reportada
por el boletin informativo de la Red Lationamericana sobre las Indus-
trias Extractivas. RLE (2020), durante este periodo.
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Ademas, la pandemia exacerbo la situacion, con pérdidas sig-
nificativas para las empresas mineras ecuatorianas. Estos hallazgos
respaldan lo mencionado por la Comision Econdémica para América
Latina y el Caribe, CEPAL (2020) sobre la disminucion de los precios
internacionales de los commodities y la contraccién de la produccion
como factores que afectan el desempeno financiero del sector. Poste-
riormente, este sector si se ha venido recuperando en la generacion
de utilidad o ganancia neta con relacion a sus ventas, sin llegar a los
mismos niveles de afios antes de pandemia.

Asi mismo, este estudio permitié determinar la importancia
del uso de indicadores financieros para evaluar un sector empresarial
y a través de ellos, observar la importancia de la toma de decisiones
gerenciales a tiempo para adaptarse, afrontar las crisis externas y me-
jorar su situacion financiera, tal como lo menciono (Issa et al., 2023).

Conclusiones

Se cumplieron con los objetivos establecidos en la investiga-
cion, mediante una revision exhaustiva de la literatura, se sistematiz6
completamente los fundamentos teéricos y metodoldgicos esenciales
para el andlisis. Este paso fue crucial para establecer un marco con-
ceptual solido que guio la investigacion, abordando las complejidades
especificas del sector y la crisis sanitaria.

La utilizacidn de la estadistica descriptiva permitio realizar
una mejor interpretacion de los ratios financieros estudiados, y el
diagnoéstico de la situacidn financiera durante la crisis. Este analisis
no se limito6 a observar las pérdidas y ganancias, sino que también
se enfoco en evaluar como las empresas del sector enfrentaron los
desafios econdmicos sin precedentes. La identificacion de patrones y
tendencias permitié comprender mejor la resiliencia y adaptabilidad de
las empresas en un entorno cambiante, proporcionando informacion
valiosa para la toma de decisiones futuras.
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El andlisis de los ratios financieros del sector de explotacion de
minas y canteras entre 2018 y 2022 evidencid una relativa estabilidad
general, con fluctuaciones en algunos indicadores. Se observé una
mejora marginal en la liquidez corriente en el aflo de pandemia y luego
se recupero, el endeudamiento de activo constantemente aumentd y el
endeudamiento de patrimonio solo disminuy¢ en el 2020. La eficiencia
operativa se mantuvo relativamente constante; sin embargo, si se vio
afectada por la pandemia para luego mejorar igualando o mejorando
los indicadores que tenian antes de la pandemia.

La rentabilidad también presentd disminuciones por la pande-
mia, sin embargo, volvieron casi a sus niveles iguales que tenian antes
de pandemia. En conjunto, estos indicadores sugieren una industria con
desafios, pero sostuvo una posicion solida durante el periodo analizado.

Se acepta la hipdtesis alternativa (H1) basada en la revision
de la literatura y el analisis de los datos financieros, que mostraron
fluctuaciones y desafios significativos en el sector minero durante la
crisis sanitaria. Aunque se observo cierta adaptabilidad y resiliencia,
la situacion financiera general fue desfavorable.

Finalmente, se reconoce como limitacion del estudio, la varia-
bilidad en la disponibilidad y precision de los datos financieros entre
empresas puede afectar la representatividad del analisis. La falta de
informacion detallada sobre las estrategias especificas durante la crisis
sanitaria también impacta en la comprension completa de la resi-
liencia financiera. Para futuras investigaciones, se sugiere explorar el
impacto de dichas estrategias, realizar este mismo analisis financiero
de ratios pero de los diferentes subsegmentos del sector de las grandes
mineras y canteras, y agregar analisis cualitativos, para enriquecer la
comprension de la dindmica financiera.
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Introduccion

El sector del transporte y el almacenamiento es uno de los mas
relevantes de la economia a nivel mundial. Se estima que en América
Latina y el Caribe, la inversion en infraestructura de transporte, entre
2008 y 2016 promedio el 1,2 % del PIB. Esta representa una importante
cifra, sin embargo, se estima que esta inversion atin no alcanza los niveles
requeridos para el logro de objetivos asociados al desarrollo sostenible, para
lo cual la misma deberia ser de alrededor del 2,2 % del PIB (Lardé, 2021).

En Ecuador, entre 2016 a 2021, el sector del transporte y al-
macenamiento particip6 con un promedio de un 7,17 % al total del
PIB, registrando hasta 2019 un crecimiento en ventas que en ese aflo
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llegaron a 8 697 millones de délares. En el afio de la pandemia por
COVID-19, el sector se vio afectado significativamente. Asi su aporte
al PIB cay¢ al 6,80 %, mientras que sus ventas disminuyeron a 6 654
millones de ddlares. Las cifras posteriores a ese aio presentan una
mejora, mostrando signos de recuperacion que hay que analizar de
manera mesurada (Superintendencia de Bancos, 2022).

El transporte es un area basica de la estructura econémica de
cada pais. Como afirmé Acevedo (2009), estas actividades no solo ha-
cen contribuciones importantes a muchas actividades humanas, desde
el trabajo, la educacion hasta el entretenimiento, sino que también
desempefian un papel clave en la integracion de diferentes mercados,
como los financieros y de servicios, contribuyendo asi a fortalecer el
tejido social y mejorar el bienestar colectivo.

Segun menciona la Nota informativa sectorial de la OIT: la
COVID-19y los servicios de transporte urbano de pasajeros (2020), la
pandemia trajo consigo problemas financieros para el sector, relacio-
nados a la baja de ingresos producto de las restricciones, pero ademads
al incremento de costos por la inversion realizada en herramientas de
desinfeccion y aseguramiento de sus usuarios. Al ser un servicio que
no se pudo detener al 100 % fue necesaria en algunos momentos la
intervencion del Estado, con asignaciones especiales para este servicio
que originalmente depende de los ingresos generados por las tarifas de
transporte pagadas por los pasajeros. El sector procur6 reinventarse,
sin embargo, se temia por las posibles quiebras.

Con base en estos antecedentes, se considera relevante deter-
minar cudl es la situacion financiera de las empresas pertenecientes
al sector transporte y almacenamiento de la economia ecuatoriana en
el contexto de la pandemia por COVID-19. De ello se derivan pre-
guntas de investigacion relacionadas con conocer la fundamentacién
tedrica para realizar un correcto andlisis de la situacidn financiera, la
informacion que generan los indicadores y ratios aplicados a este tipo
de empresas, asi como conocer cudles son los factores que inciden en
su situacion financiera.
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Por ello el objetivo de esta investigacion es analizar, mediante
técnicas y herramientas estandarizadas, la situacion financiera de las
empresas pertenecientes al sector transporte y almacenamiento de
la economia nacional en el contexto de la pandemia por COVID-19.

El estudio se considera relevante desde la perspectiva practica,
ya que ayuda a quien requiere informacién de las empresas a conocer
como respondieron a una situacion de incertidumbre, a la vez que les
permite estar preparados para hacer frente a una condicion similar.
Su valor tedrico estd relacionado a que contribuye con un marco para
analizar las estrategias de las empresas bajo condiciones adversas,
mientras que en lo metodolégico muestra la importancia de utilizar
ratios, y como son comparables a través del tiempo.

Marco teorico

Literatura teodrica

En el sector de transporte y almacenamiento en Ecuador, las
empresas grandes se caracterizan por contar con muchos recursos
financieros y humanos, llevar a cabo operaciones a gran escala y tener
un impacto significativo en el mercado. Ademds, suelen presentar una
estructura organizativa compleja y poseer la capacidad de expandirse
tanto a nivel nacional como internacional, abarcando diversas ubica-
ciones geogréficas.

Dentro de este marco regulatorio, se considera que las empresas
de gran tamarfio son aquellas cuyas ventas superan los US$ 5 millones y
que cuentan con mas de 200 empleados. Estas disposiciones establecen
que el criterio principal para determinar el tamafio de una empresa es
el valor bruto de sus ventas anuales, dandole prioridad a este criterio
sobre el nimero de empleados. Este enfoque, como indican Subia-Ve-
loz et al. (2018), establece parametros claros para la clasificacion de
las empresas segtin su tamafio dentro del contexto normativo actual.
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El sector de transporte y almacenamiento tiene una gran im-
portancia para la economia de Ecuador, ya que contribuye de manera
significativa al desarrollo econdmico del pais gracias a la existencia
de diversas infraestructuras viales que facilitan las conexiones entre
distintas ciudades.

De acuerdo con los datos proporcionados por el Banco Central
del Ecuador (2021), se observé una disminucion del 13,8 % en el sector
de transporte durante 2020. Esta reduccion tuvo como consecuencia
un consumo adicional de gasolina y diésel en el transporte terrestre
y maritimo, lo cual gener6 una disminucion interanual significativa
del 19,4 %.

Entre marzo y mayo de 2020, el sector de transporte en Ecuador
experiment6 pérdidas estimadas en $714,22 millones. De ese total, el
90 % corresponde al sector privado. Segun el analisis realizado por
Gonzalez Valarezo et al. (2021), las mayores reducciones se observaron
en los segmentos de transporte terrestre y aéreo.

Segtin el analisis llevado a cabo por Ruiz et al. (2021), se pone
de manifiesto que varias empresas dependen en gran medida de las
ventas en China para lograr sus metas financieras. Sin embargo, la des-
aceleracion de la actividad econdmica en ese pais, combinada con las
restricciones de transporte, plantea desafios significativos que pueden
afectar tanto la produccion como la rentabilidad de estas empresas
con operaciones a nivel global. Especificamente, se observa que los
sectores mas vulnerables a estos impactos negativos son la fabricacion
y las materias primas utilizadas en los procesos de produccion.

Por tanto, es crucial tener conocimiento acerca de la situacién
financiera del sector. De acuerdo con Velazquez y Martinez (2021), el
analisis financiero brinda datos sobre la salud general de una organiza-
cién y su capacidad para adaptarse a desafios operativos y financieros,
como los ocasionados por la pandemia de COVID-19.
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De acuerdo con Morales-Antamba (2019), el andlisis financiero
es un procedimiento completo que involucra la seleccién, comparacion
y evaluacion de informacion financiera utilizando diversas herra-
mientas. El propdsito de este proceso es obtener una base sdlida que
permita tomar decisiones financieras acertadas. Este enfoque resalta
la importancia de llevar a cabo un analisis exhaustivo y sistematico
de la informacion financiera para respaldar la toma de decisiones en
el ambito financiero.

Moreira Tixilema (2022) enfatiza que la relevancia del analisis
financiero en la toma de decisiones se fundamenta en proporcionar
informacién de los estados financieros con caracteristicas de unifor-
midad, transparencia y universalizacion. De esta forma se garantiza
que al evaluar los informes financieros no haya limitaciones en su
comprension debido a la localizacién geografica.

De acuerdo con Garcia et al. (2020), el analisis financiero es
esencial para tener un entendimiento completo de la salud financiera
de una organizacion. Este proceso permite identificar deficiencias y
tendencias negativas, lo cual facilita la implementacién oportuna de
acciones correctivas para eliminar posibles problemas que podrian
afectar las operaciones de la empresa. De esta manera, los administra-
dores financieros pueden desarrollar estrategias efectivas de gestion
financiera y realizar pronoésticos para el futuro de la organizacion.

Existen diversas metodologias para llevar a cabo un analisis
financiero. El analisis horizontal, también conocido como andlisis
dindamico, es una de ellas. Segtin Renteria et al. (2023), este enfoque
implica comparar cuentas contables entre diferentes periodos en los
estados financieros. Su objetivo es evaluar los cambios en una cuenta
al comparar dos variables. Al examinar el saldo de la cuenta a lo largo
de distintos periodos contables, el analisis horizontal ayuda a deter-
minar la tendencia de un estado financiero. Su naturaleza dindmica
radica en su capacidad para captar los cambios a lo largo del tiempo.
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Segun Cedefio Aguilar (2021), el analisis vertical implica expre-
sar las cantidades de un estado financiero, como el balance general o
el estado de resultados, en forma de porcentajes. Esto se hace con el
propdsito de evaluar el comportamiento de las diferentes cuentas, lo
cual resulta util para la toma de decisiones en la empresa. El analisis
vertical, también conocido como analisis estatico o de composicion, se
destaca por permitir la evaluacion de partidas contables en los estados
financieros de un periodo o en curso en relaciéon con un monto total.

Segun Ollague Valarezo et al. (2017), los indicadores financieros
o ratios financieros son elementos fundamentales para una gestion
financiera efectiva de una empresa. Estos son cocientes numéricos que
establecen la relacion entre cuentas o grupos de cuentas en los estados
financieros, ya sea en el balance general, el estado de resultados o una
combinacion de ambos. Los indicadores financieros son considera-
dos herramientas indispensables para evaluar la salud financiera y el
rendimiento de una empresa.

Para obtener una visién integral de la situacion financiera, se
utilizan diversos indicadores, entre los cuales se destacan los siguientes,
segun la literatura: liquidez, endeudamiento y rentabilidad.

Se resalta la importancia critica de mantener una liquidez ade-
cuada en todos los negocios, ya que desempefia un papel esencial como
indicador de solvencia para cumplir con las obligaciones financieras
en cada etapa operativa de la empresa. Segiin Crespo Campos (2023),
las decisiones de gestion empresarial tienen un impacto significativo
en el desempeno de la liquidez, las prioridades de gestion de activos
y los pasivos de corto plazo, asi como en la relacion entre ellos. Esto
implica la necesidad de planificar y monitorear constantemente los
activos corrientes para eliminar cualquier posibilidad de incumpli-
miento de las obligaciones a corto plazo. Por lo tanto, es crucial realizar
un seguimiento continuo de multiples indicadores relacionados con
esta variable.
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Segtin Castillo Torres (2023), el endeudamiento se refiere al
grado de financiamiento de una empresa a través de deudas en relacion
con su capital. Esto muestra como las operaciones y el crecimiento del
capital externo estan interrelacionados. La relacion entre la deuda y
el capital, junto con otros indicadores, ayuda a evaluar la estructura
financiera y las habilidades de gestion de la deuda de una organizacion.
La deuda puede tener un impacto en la flexibilidad financiera de una
empresa y en su capacidad para enfrentar desafios econémicos, como
los provocados por una pandemia.

De acuerdo con De La Hoz et al. (2008), el término “rentabili-
dad” se refiere a la capacidad de una organizacion para generar ganan-
cias en relacion con sus activos y capitales. Para evaluarla, se utilizan
meétricas como el rendimiento de los activos (ROA) y el rendimiento
del capital (ROE). El analisis de rentabilidad permite medir qué tan
eficientemente una empresa utiliza sus recursos para generar ingre-
sos y ganancias, lo cual es fundamental para evaluar su desempefio
operativo, rentabilidad y crecimiento corporativo, especialmente en
situaciones desafiantes como las pandemias.

Con el fin de lograr una interpretacién mas precisa de los ratios,
es necesario proporcionar informacion relevante sobre cada uno de
ellos. Segun Fontalvo et al. (2012), la rentabilidad es un indicador
crucial que permite evaluar la capacidad de una empresa para cum-
plir con sus obligaciones financieras en caso de que deba pagar de
inmediato todas sus obligaciones actuales. Estas obligaciones suelen
surgir de compras o préstamos y deben reembolsarse en un corto
plazo, generalmente dentro de un afo.

Segun Macias (2018), el capital de trabajo guarda una estre-
cha relacién con la capacidad de una organizacién para generar los
ingresos necesarios para cubrir sus obligaciones financieras a corto
plazo derivadas de sus actividades comerciales. Este indicador es
fundamental para evaluar la salud financiera de una empresa, ya que
refleja su capacidad para mantener operaciones fluidas. Mientras que
los indicadores de solvencia son los siguientes:
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Segun Bonilla (2018), el indicador de Endeudamiento del Activo
es util para evaluar la autonomia financiera de una empresa. Un alto
valor en este indicador indica una mayor dependencia de los acree-
dores, lo que puede limitar el endeudamiento y reducir el capital. Por
otro lado, una cifra mas baja indica un mayor grado de independencia
de los acreedores. Por su parte, Lozano (2018) sefiala que el indicador
de Endeudamiento del Patrimonio permite evaluar la exposicion de
una empresa a los activos de los acreedores. Es importante compren-
der que esto no implica que la deuda deba pagarse con el capital, ya
que esos fondos de deuda pueden convertirse en una obligacién para
toda la organizacion.

Los indicadores de gestion son herramientas estratégicas que
proporcionan informacién para fomentar la innovacién al ayudar a
identificar dreas de debilidad y oportunidades de mejora en procesos,
productos o servicios (Rueda et al., 2020).

Pandoyo (2019) describe la Rotacion de Cartera como un indica-
dor cuantitativo que refleja la frecuencia con la que una empresa realiza
cobros de sus cuentas por cobrar durante un periodo determinado.
Se calcula dividiendo las ventas anuales entre las cuentas por cobrar.

Cunuhay et al. (2019) explican que la Rotacioén de Ventas es
un indicador que muestra la eficiencia con la que los activos de una
empresa se utilizan para generar ingresos. Indica la cantidad de in-
gresos generados por cada unidad de dinero invertida en los activos.
Es importante maximizar este indice, ya que un valor mas alto indica
un uso mas eficiente de los fondos.

Aguirre Sajami et al. (2020) destacan que el indicador de ren-
tabilidad permite evaluar la capacidad de una entidad para financiar
proyectos y obtener ingresos. Ademas, la rentabilidad refleja la pro-
ductividad y el crecimiento de una compainia mediante una gestién
operativa adecuada. Los indicadores de rentabilidad incluyen el re-
torno sobre el patrimonio (ROE), el retorno sobre los activos (ROA)
y el margen neto.

= 000006


https://www.facebook.com/editorialabyayala
https://twitter.com/AbyaYalaed
https://www.instagram.com/editorial_abyayala/
http://api.whatsapp.com/send?phone=593992528286
mailto:ventas%40abyayala.org.ec?subject=

Segun Cabrera (2018), el retorno sobre el patrimonio (ROE)
es un ratio financiero que muestra la rentabilidad que los accionistas
pueden obtener de su inversion de capital. Evalua el desempeifio de la
empresa en recompensar a los accionistas por su inversion.

Granda y Eras (2019) explican que el retorno sobre los activos
(ROA) es el rendimiento de los activos, que mide la eficacia con la
que una empresa utiliza sus activos en su actividad econémica para
generar beneficios para los inversores. Un valor mas alto indica una
gestion eficaz y eficiente de los activos.

Por ultimo, Caldas (2020) indica que el margen neto intenta
medir las ganancias sobre las ventas, teniendo en cuenta los costos,
aranceles, impuestos y dividendos. El objetivo del margen neto es
determinar si los costos operativos de la empresa son adecuados y si
esta obteniendo ganancias suficientes con las ventas.

Literatura empirica

Moran Macias et al. (2021) utilizaron una metodologia retros-
pectiva, descriptiva y relacional para analizar el riesgo financiero en
diversos sectores. Se recopilaron datos a nivel nacional, donde se mide
a los indicadores en el periodo 2010 a 2019. El riesgo financiero se
evalu6 mediante coeficientes de variacion y analisis Logit. Los hallaz-
gos revelaron niveles elevados de riesgo financiero en sectores como
transporte y las administraciones publicas. Se observé una disminucién
en el sector de servicios y una tasa de variacion negativa en el PIB. El
andlisis Logit identificé el nivel de endeudamiento como el factor de
riesgo mas significativo.

Casal Rodriguez (2021) analizé mediante un enfoque combi-
nado de revisidn tedrica y analisis situacional, se recopilaron datos
de fuentes primarias y secundarias. Los resultados revelaron una
significativa disminucién en la demanda y precios de las flores, asi
como una reduccion en la oferta laboral y areas de produccion. Se

@ https://dspace.ups.edu.ec/handle/123456789/28072
ABYA http://abyayala.org.ec
YALA



http://abyayala.org.ec
https://dspace.ups.edu.ec/handle/123456789/28072

enfatiza la necesidad de estrategias financieras efectivas y fomento
de la competitividad en el sector floricola.

Herrera Zambrano e Hinostroza De Santis (2022) analizaron
las consecuencias que tuvo sobre la estructura de costos del transporte
maritimo. Realizaron una revision exhaustiva de la literatura especia-
lizada y recopilaron datos de precios de transporte entre Ecuador y
China. Mediante analisis comparativos, identificaron fluctuaciones
significativas en los precios durante la crisis sanitaria. Los resultados
revelaron patrones de comportamiento y factores influyentes en estas
variaciones, proporcionando una vision detallada de la situacion del
transporte maritimo en el contexto global.

Yumiguano (2022) realiz6 un analisis cuantitativo y descriptivo
de la situacion actual del sector manufacturero textil, revelando una
crisis econdmica y una inestabilidad social que genera consecuencias
significativas. Se resaltan los factores que afectaron las exportaciones
de textiles, el impacto de la pandemia en dichas exportaciones y los
elementos clave que influyen en la capacidad competitiva de las com-
paiias del sector textil en medio de la crisis sanitaria.

Quispe et al. (2023) realizaron un estudio para evaluar conse-
cuencias de la pandemia en el transporte a nivel nacional. Se utilizé
un enfoque cualitativo que incluyé un analisis de sentimientos y en-
trevistas a expertos. Los resultados revelaron un impacto negativo en
los ingresos debido a la disminucién de usuarios debido a los temores
al contagio y las multas por incumplimiento de los protocolos de
bioseguridad. La crisis sanitaria afecté gravemente la operacion del
transporte publico, considerandose una fuente importante de conta-
gio masivo. En general, se obtuvo valores adversos en los ingresos y
rentabilidad en el sector transporte.

Neira Barrera (2022) hizo un estudio utilizando métodos docu-
mentales, de campo y no experimentales. Recopilaron datos a través de
encuestas y entrevistas realizadas antes, durante y después de 2020. Los
resultados mostraron un impacto significativo en los sectores, las cuales
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enfrentaron desafios para mantener sus operaciones. Estas empresas
se adaptaron a varios en las comercializaciones. Se propusieron estra-
tegias para gestionar inventarios, diversificar proveedores e impulsar
el desarrollo innovador como medida para afrontar eventuales crisis
que puedan tener repercusiones en el sector del comercio tradicional.

Pinda Guanolema (2022) propuso la actividad agroalimentaria
como una estrategia para la recuperacion econdmica. La investigacion
se llevd a cabo utilizando un enfoque descriptivo y un método teori-
co, como el enfoque analitico. A nivel empirico, se utiliz6 el analisis
documental para evaluar el impacto del sector agropecuario durante
la pandemia. Los resultados resaltaron la importancia clave de las
cooperativas de transporte y las entidades de economia social en el
proceso de recuperacion econdmica.

Rivera Arreaga (2021) llevé a cabo un estudio utilizando una
metodologia mixta, que abarcaron la revision de documentos y ana-
lisis estadistico de datos de produccion y exportacion. Los resultados
revelaron que el sector enfrent6 desafios significativos, como una
disminucién en la demanda y los precios internacionales, asi como
restricciones de movilidad y transporte debido a la pandemia. Sin
embargo, también se identificaron oportunidades de innovacion y
diversificacién de productos y mercados, asi como la posibilidad de
establecer colaboraciones entre diferentes actores del sector.

Guaita Pacheco (2021) realizé una investigacidn utilizando
métodos cualitativos, que incluyeron investigacion documental y de
campo. Los resultados del estudio revelaron manifestaciones en las
consecuencias en el sector. Ademas, se proporcionaron recomenda-
ciones para otras empresas que enfrentan situaciones similares, como
la importancia de capacitar a los empleados e implementar medidas
de seguridad e higiene.
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Materiales y métodos

Esta investigacion tiene como objetivo principal generar nuevos
conocimientos tedricos en el campo de las finanzas empresariales a
través de un enfoque de investigacion basica. Su objetivo consiste
en adquirir datos que tiene como objetivo ampliar el conocimiento
existente y establecer vinculos entre las variables subyacentes que ex-
plican el desemperio financiero corporativo. Este estudio es relevante
tanto para la comunidad académica, con el propdsito de progresar en
el ambito del conocimiento cientifico, como para los expertos en el
sector financiero y los profesionales del ambito empresarial que buscan
comprender y aplicar las mejores practicas financieras.

Este estudio utiliza un enfoque no experimental, ya que no
se manipulan intencionalmente las variables independientes. En su
lugar, se observan los fendmenos en un contexto del mundo real para
su andlisis. Ademas, la investigacion es de naturaleza longitudinal, ya
que se recopilan datos en diferentes momentos o periodos de tiempo
para comprender los cambios, sus determinantes y consecuencias. Se
utiliza el enfoque de datos de panel, examinando la misma unidad de
analisis (empresas seleccionadas) a lo largo de los afios.

Los hallazgos de este estudio se fundamentan en datos empiricos
extraidos de la Superintendencia de Compaiiias, abarcando un ana-
lisis que comprende los afios 2018 y 2022. Estos resultados tienen un
potencial impacto practico significativo al proporcionar informacién
valiosa para abordar situaciones adversas. Especificamente los hallazgos
de esta investigacion, respaldados por datos precisos y actualizados,
podrian ofrecer estrategias y medidas concretas para mejorar.

Al utilizar informacién confiable proveniente directamente de
la Superintendencia de Compaiiias, estos resultados poseen una sélida
base institucional y son especialmente relevantes para profesionales
del ambito financiero y empresarial que buscan soluciones efectivas
para enfrentar los desafios econdmicos derivados de la pandemia.
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Resultados

Este analisis se centra en estudiar como las principales empresas
de transporte y almacenamiento del Ecuador han sobrellevado la dificil
situacion provocada por la pandemia. Para ello, se mostraran algunos
aspectos importantes que ayudaran a solucionar su situacion. Las tablas
que se presentan contienen datos importantes como liquidez inmediata
(liquidez corriente), situacion financiera general (capital de trabajo),
relacion deuda-capital (activos de deuda y capital), gestion eficaz de
las cuentas por cobrar y rotacién de inventario (rotacién de cartera),
eficiencia de generacion de ingresos (rotacion de ventas) e indicadores
de rentabilidad como ROE (rendimiento sobre capital), ROA (rendi-
miento sobre activos) y beneficio neto (margen de beneficio neto).

A través de este andlisis se pretende proporcionar una compren-
sién clara del manejo financiero, identificando posibles tendencias,
desafios y oportunidades en este contexto especifico.

Liquidez Corriente

Tabla 2

Indicador de liquidez corriente sector transporte y almacenamiento
ANOS | MEDIA | DESVSTA | MEDIANA MIN MAX
2018 1,8757 2,6005 1,2424 0,0654 19,7608
2019 1,9749 4,4799 1,2047 0,0381 46,6865
2020 1,6683 1,8903 1,1781 0,0260 17,0045
2021 1,6477 2,1797 1,2578 0,0236 25,0515
2022 2,0219 3,8067 1,3033 0,0000 40,5688

Nota. Elaborado a partir de los datos obtenidos de la Superintendencia de
Compaiias.

El analisis de la liquidez actual en el sector del transporte y el
almacenamiento muestra qué tan bien las empresas pueden pagar
sus deudas a corto plazo. En 2018, el promedio muestra la capacidad
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para desempenar bien estas responsabilidades. Sin embargo, la alta
desviacion estandar indica que algunos negocios pueden haber tenido
dificultades financieras. Sin embargo, en 2019, si bien el promedio
aumento levemente, la alta desviacion estandar mostré que la situacion
financiera de las empresas era mas volatil. La media muestra que la
mitad de las empresas son incluso menos la liquidez.

Para los afios 2020 y 2021, la media de la liquidez corriente dis-
minuy¢ ligeramente, aunque esto podria indicar una ligera debilidad
financiera, la reduccion en la desviacion estandar sugiere una mayor
uniformidad en la situacion de liquidez de las empresas. Por otro lado,
en 2022, hubo un aumento significativo en la liquidez corriente en la
media. A pesar de esta mejora, la alta desviacion estandar sugiere que
todavia hay cierta variabilidad entre las empresas del sector.

En conclusion, la liquidez corriente varia a lo largo de los afios. En
2020 es notorio una disminucidn en la misma, probablemente causado
por la situacion de pandemia la cual se mantiene inclusive para 2021.
Para el 2022 se observa una mejora en el indicador llegando a niveles
inclusive mas altos que 2018, lo que puede interpretarse como signo de
recuperacion.

Capital de trabajo

Tabla 3

Indicador del capital de trabajo sector transporte y almacenamiento
ANOS MEDIA DESV STA | MEDIANA MIN MAX
2018 940227,03 | 2127641,20 | 63466616 | -4250084,20 | 6535 471,92
2019 654 422,44 | 2283404,37 | 65573530 | -8128231,00 | 6685 242,30
2020 893 956,50 | 240996527 | 587859,19 | -5708748,29 | 8335 549,80
2021 996 758,08 | 2302909,01 | 60605453 | -5162876,32 | 9024 331,00
2022 885143,09 | 281584290 | 636744,50 | -9027710,55 | 9086 727,66

Nota. Elaborado a partir de los datos obtenidos de la Superintendencia de Compaiias.

@ https://dspace.ups.edu.ec/handle/123456789/28072
ABYA http://abyayala.org.ec
YALA


http://abyayala.org.ec
https://dspace.ups.edu.ec/handle/123456789/28072

En 2018, el capital de trabajo promedio ascendié a 940 227,03
con una desviacion estdndar de 2 127 641,20, lo que indica algunas
fluctuaciones en la liquidez y capacidad financiera de las empresas.

En 2019, el capital de trabajo promedio disminuy6 654 422,44
con una desviacion estandar de 2 283 404,37, lo que muestra una cre-
ciente presion financiera en la industria. Con el estallido de la pandemia
en 2020, el capital de trabajo promedio aumento, posiblemente como
resultado de las medidas para fortalecer la situacion financiera ante
la inestabilidad econémica.

En 2021, el capital de trabajo iba incrementandose, lo que indica
una mayor estabilidad financiera, posiblemente debido a las estrategias
de ajuste implementadas en periodo de pandemia. Sin embargo, en
2022, el promedio disminuy¢ ligeramente, lo que demuestra que la
situacion financiera de las empresas del sector sigue siendo fragil tras
salir de la pandemia.

En general, el anilisis del capital de trabajo muestra como la
industria de transporte y almacenamiento de Ecuador ha enfrentado
y se ha adaptado a los desafios financieros durante la pandemia de
COVID-19, al tiempo que implementa medidas para mantener la
liquidez y la capacidad de operar en un entorno econémico volatil.

Endeudamiento del activo

Tabla 4

Indicador de endeudamiento del activo sector transporte y almacenamiento
ANOS MEDIA DESV STA MEDIANA MIN MAX
2018 0,87 1,19 0,72 0,05 13,40
2019 0,89 1,47 0,71 0,02 14,31
2020 1,09 3,26 0,74 0,06 36,18
2021 0,98 3,10 0,73 0,04 40,47
2022 0,86 1,77 0,72 0,04 23,35

Nota. Elaborado a partir de los datos obtenidos de la Superintendencia de Companias.
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El endeudamiento de activos es una medida importante que
muestra en qué medida los activos de una empresa se financian con
deuda. Para esto se analiz6 el indicador mostrando que, en 2018,
la relacion deuda-activos promedio fue del 0,87, lo que indica una
estructura de capital equilibrada en la industria. Sin embargo, la alta
volatilidad de los niveles de deuda, evidenciada por una desviacion
estandar de 1,19, sugiere que las empresas tienen diversas estrategias
financieras y diferentes niveles de riesgo.

En 2019, la relacion deuda-activos promedio aumento ligera-
mente, asi como la desviacion estandar. Este aumento puede reflejar
una mayor dependencia de la deuda para financiar operaciones en
un entorno econémico dificil. Las desviaciones estandar elevadas
indican grandes diferencias en los niveles de deuda entre empresas,
lo que indica diferentes métodos de financiacion.

En 2020, en medio de la pandemia, la relacién deuda-activos
aumento significativamente, indicando que las empresas necesitan mas
financiacion para continuar sus operaciones en un entorno econémico
incierto. Las desviaciones estandar elevadas indican grandes diferencias
en los niveles de deuda, lo que refleja diferentes estrategias financieras.

En 2021, el apalancamiento de los activos sigue siendo elevado,
con una media del 0,98, la cual es ligeramente inferior. La alta desvia-
cion estandar indica que todavia existe una variacion significativa en
los niveles de deuda entre empresas.

Para el 2022, la media disminuye lo que indica una mejora en
la gestion del riesgo financiero y una recuperacion gradual del sector.
Una desviacion estdndar mas baja indica una mayor consistencia
en los niveles de deuda entre las empresas, lo que indica una mayor
estabilidad en las estrategias financieras.
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Endeudamiento del patrimonio

Tabla 5
Indicador de endeudamiento del patrimonio
sector transporte y almacenamiento

ANOS MEDIA DESV STA MEDIANA MIN MAX
2018 5,47 9,80 2,03 -1,08 66,78
2019 6,76 13,81 2,18 0,02 77,80
2020 5,40 9,86 2,07 -1,17 70,56
2021 6,20 11,82 2,31 -1,03 69,37
2022 4,15 6,84 1,86 -6,11 32,26

Nota. Elaborado a partir de los datos obtenidos de la Superintendencia de Companias.

El endeudamiento del patrimonio es un indicador importante
para evaluar la estructura de capital y la estabilidad financiera de las
empresas. Se puede observar que, en el 2018, la relacién deuda-capital
promedio fue del 5,47, con una alta desviacion estandar, lo que indica
una variacion significativa en los niveles de deuda en las empresas y
puede reflejar diferentes estrategias financieras y niveles de riesgo.

En 2019, la relacion deuda-capital promedio aumentd, asi como
su desviacion estandar. Este aumento muestra que algunas compaiias
han aumentado su dependencia de sus deudas para apoyar sus ope-
raciones, y tal vez para responder a las condiciones econdmicas mas
dificiles. La alta desviacion estdndar muestra la amplia dispersion
del nivel de deuda, lo que puede reflejar la diferencia en las politicas
financieras y la gestion de riesgos.

Durante 2020, marcado por la crisis pandémica, el patrimonio de
la deuda se mantuvo relativamente estable. A pesar de la incertidumbre
econdmica, las empresas parecen haber mantenido niveles de deuda
similares a los de 2018, lo que puede indicar una gestion prudente de
la deuda. En 2021, el capital de la deuda aumenté. Es probable que este
aumento se deba a la necesidad de financiacion adicional para mitigar los
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efectos restantes de la pandemia en la economia. La desviacion estandar
muestra grandes diferencias en los niveles de deuda, lo que indica que
las estrategias financieras difieren entre las empresas de la industria.

En 2022, la deuda accionaria disminuy6 lo que puede reflejar
una recuperacion econoémica del sector, en la que las empresas redu-
ciran su dependencia del endeudamiento a medida que la situacion
econdmica se estabilice. Una desviacion estaindar mas baja indica una
mayor homogeneidad en los niveles de deuda corporativa, lo que puede
indicar una convergencia hacia estrategias financieras mas equilibradas.

Rotacion de cartera

Tabla 6

Indicador de la rotacion de cartera sector transporte y almacenamiento
ANOS MEDIA DESV STA MEDIANA MIN MAX
2018 17,09 25,42 8,61 0,00 166,41
2019 16,31 24,22 8,23 0,00 143,46
2020 12,22 11,50 8,01 2,08 65,40
2021 13,16 13,30 9,16 0,00 77,28
2022 18,43 34,71 7,30 0,00 248,08

Nota. Elaborado a partir de los datos obtenidos de la Superintendencia de Compaiias.

El andlisis de la rotacién de cartera proporciona informacién
clave sobre como las empresas gestionan las cuentas por cobrar en un
entorno econdémico desafiante. En el 2018, el indice promedio de rota-
cion de la cartera fue de 17,09 con una alta desviacion estandar, lo que
indica que las empresas convirtieron las cuentas por cobrar en efectivo
unas 17 veces durante el afio, y que existen diferencias significativas en
la eficiencia de las empresas en la gestion de cuentas por cobrar, ya que
algunas empresas sufren dificultades financieras a este respecto.

En 2019, la media disminuyo ligeramente con una alta desviacion
estandar, lo que muestra que la eficiencia de convertir las cuentas por
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cobrar en efectivo fue menor que el afio anterior y una mayor variacién
en la gestion de cuentas por cobrar entre empresas dentro de la indus-
tria. Este resultado puede deberse a muchos factores diferentes, como
cambios en las politicas crediticias, que pueden afectar la capacidad de
gestion y la eficiencia de las cuentas por cobrar de la empresa.

En 2020, marcado por la pandemia, se produjo disminucién
en la media. Esta caida puede atribuirse a la baja de la actividad eco-
ndmica y a las dificultades financieras que enfrentaron las empresas
durante la crisis sanitaria, que afectaron su capacidad para gestionar
eficazmente sus cuentas por cobrar.

En 2021 se observé una ligera mejora en la media. Si bien esta
mejora es alentadora, la alta desviacién estandar indica que todavia
existen diferencias significativas en la gestion de cuentas por cobrar
entre empresas de la industria, lo que puede atribuirse a diferentes
estrategias de gestion financiera.

Finalmente, en 2022 la media aument¢ significativamente. Lo
que indica que, otras empresas han mejorado la gestion de sus cuentas
por cobrar, otras estan experimentando dificultades financieras a la
luz del entorno econdémico cambiante y volatil.

Rotacion de ventas

Tabla 7

Indicador de la rotacion de ventas sector transporte y almacenamiento
ANOS MEDIA DESV STA MEDIANA MIN MAX
2018 2,88 3,49 1,78 0,18 29,98
2019 247 2,75 1,43 0,13 14,43
2020 2,45 4,10 1,44 0,12 34,59
2021 3,13 5,82 1,49 0,09 43,94
2022 3,33 5,31 1,64 0,14 42,90

Nota. Elaborado a partir de los datos obtenidos de la Superintendencia de Companias.
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El andlisis de la rotacion de ventas proporciona una vision de-
tallada de la eficiencia operativa y la generacion de ingresos de las
empresas durante una grave desaceleracién econémica. En 2018,
antes de la pandemia, la media alcanzo el 2,88, 1o que demuestra una
gran capacidad para convertir activos en ingresos. Sin embargo, la
alta desviacion estandar sugiere una variabilidad significativa entre
las empresas en términos de eficiencia en la generacion de ventas.

En 2019, la media disminuy¢ ligeramente, lo que podria atri-
buirse a factores econdmicos externos que afectaron la demanda y la
operacion de las empresas. Aunque la desviacion estandar se mantuvo
relativamente estable, esto indica coherencia de los resultados entre
las empresas.

En 2020 se plante6 desafios sin precedentes debido a la pan-
demia, ya que la media se mantuvo con un promedio de 2,45 pero la
desviacion estdndar aumento significativamente. Esta variacion mas
amplia en los resultados sugiere que algunas empresas pudieron adap-
tarse rapidamente a las nuevas realidades econdmicas, mientras que
otras tuvieron dificultades para mantener sus operaciones comerciales.

En 2021, la media aument6 lo que indica que continuan las
diferencias entre empresas. Por ultimo, en el 2022 la media sigue au-
mentando, esto indica una mejora general en la eficiencia de las em-
presas a la hora de generar ventas, aunque la variacion en los resultados
sigue siendo grande.

ROE (Rentabilidad obtenida sobre el patrimonio)

El analisis del ROE muestra la resiliencia y la capacidad de las
empresas para adaptarse en un entorno econémico incierto. En 2018,
antes del impacto de la pandemia, el rendimiento promedio sobre
el capital era de 0,34, una senal de fuerte rentabilidad. Sin embargo,
la alta desviacion estandar indica una variacion significativa en la
rentabilidad entre empresas, lo que puede indicar diferencias en la
gestion financiera y operativa.
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Tabla 8
Indicador de ROE sector transporte y almacenamiento

ANOS MEDIA DESV STA | MEDIANA MIN MAX
2018 0,34 1,03 0,20 -1,36 11,73
2019 0,21 0,69 0,15 -5,24 3,47
2020 0,17 0,64 0,09 -3,65 3,51
2021 0,25 0,70 0,16 -2,51 4,51
2022 0,27 0,32 0,22 -0,79 1,00

Nota. Elaborado a partir de los datos obtenidos de la Superintendencia de Compaiiias.

En 2019, la media disminuyd, posiblemente debido al aumen-
to de los costos operativos y la reduccion de la demanda debido a
factores econémicos externos. Sin embargo, una desviacion estandar
aumento, donde muestra un beneficio mas estable en comparacion
con el afio anterior.

Elinicio de la pandemia de 2020 afect6 duramente a la industria,
provocando que la rentabilidad de la media disminuyera. Esta impor-
tante disminucién puede atribuirse a la interrupcion de las actividades
comerciales normales y a la incertidumbre econémica generalizada.
Aunque el aumento en la desviacion estandar indica uniformidad
en las ganancias, esta claro que muchas empresas experimentaron
dificultades financieras durante este periodo.

En los afos siguientes, en la media se recuperd paulatinamente,
donde aumenté en 2021 y 2022. Estos aumentos muestran que las
empresas que operan en la industria han tratado de adaptarse a la
nueva realidad econdémica y han implementado estrategias efectivas
para mejorar sus ganancias. Sin embargo, la desviacion estandar au-
ment6 donde muestra que todavia habra cierta variacion en la renta-
bilidad entre empresas, lo que destaca la importancia de una gestiéon
financiera prudente y una planificacion estratégica en un periodo de
inestabilidad econémica.
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ROA (Rentabilidad obtenida sobre el activo total)

Tabla 9

Indicador de ROA sector transporte y almacenamiento
ANOS MEDIA DESV STA MEDIANA MIN MAX
2018 0,060 0,083 0,031 -0,24 0,28
2019 0,054 0,069 0,038 -0,09 0,28
2020 0,031 0,082 0,012 -0,18 0,23
2021 0,079 0,138 0,044 -0,11 0,96
2022 0,065 0,094 0,051 -0,19 0,37

Nota. Elaborado a partir de los datos obtenidos de la Superintendencia de Companias.

En el analisis del ROA proporciona una imagen clara de cémo
las empresas gestionan sus activos para generar ganancias. En 2018,
el promedio mostré capacidad suficiente para generar retornos sobre
los activos, lo que refleja una sana gestion financiera. Sin embargo,
una desviacion estandar alta sugiere que algunas empresas pueden
enfrentar desafios financieros que pueden deberse a diferencias en la
estrategia comercial o factores externos.

Sin embargo, en 2019, el ROA promedio disminuy¢ ligeramente,
lo que demuestra que la eficiencia en el uso de activos para generar
ganancias fue menor que el afio anterior. Una desviacion estandar alta
indica una mayor variacién en el desempeno financiero de una em-
presa, lo que sugiere que algunas empresas pueden tener dificultades
mientras que otras pueden tener un desempeiio relativamente mejor.

El afo 2020 fue un punto de inflexién debido a la pandemia.
El ROA promedio disminuy? significativamente, lo que refleja la dis-
minucién de las ganancias de las empresas del sector. Sin embargo, la
desviacion estandar que indica la volatilidad en el desempeno financie-
ro corporativo también ha disminuido, lo que indica que la pandemia
ha tenido un impacto generalizado en toda la industria.
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Ha habido una recuperacion significativa en 2021, con un au-
mento significativo en el rendimiento promedio de los activos, lo que
sugiere una mejora de la rentabilidad. Sin embargo, la alta desviacion
estandar sugiere que la salud financiera de las empresas sigue siendo
fragil, y algunas empresas obtienen mejores resultados que otras.

Finalmente, en 2022 se puede observar que las empresas pudie-
ron adaptarse a la nueva normalidad. Si bien la desviacion estandar
sigue siendo alta, sugiere que algunas empresas continuan enfren-
tando desafios, mientras que otras han logrado mantener o mejorar
la rentabilidad.

Margen neto

Tabla 10

Indicador del margen neto sector transporte y almacenamiento
ANOS MEDIA DESV STA MEDIANA MIN MAX
2018 0,073 0,322 0,019 -0,612 3,509
2019 0,047 0,155 0,022 -0,752 0,823
2020 -0,007 0,269 0,009 -2,375 0,640
2021 0,034 0,128 0,021 -0,616 0,390
2022 0,036 0,183 0,026 -1,370 0,694

Nota. Elaborado a partir de los datos obtenidos de la Superintendencia de
Compaiiias.

Al analizar el margen neto se puede observar una tendencia
similar a la descrita en el ejemplo del ROA. En 2018, en la media las
empresas de este sector promediaron un margen de beneficio neto
de 0,073, aunque hubo una variacién significativa como lo indica
una desviacion estandar. Esta cifra inicial refleja las diferencias en el
desempenio de las empresas: algunas obtienen ganancias sobresalientes
mientras que otras tienen dificultades.
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Al afio siguiente, 2019, la media disminuyo, lo que indica una
creciente presion econdmica en la industria. Esta tendencia descen-
dente continué en 2020 cuando estallé la pandemia y la media pasé
a ser negativo. La cifra refleja los desafios inicos que enfrentan las
empresas de la industria este afo, y la mayoria sufre pérdidas finan-
cieras debido a la caida de la demanda y los altos costos operativos.

A pesar de los obstaculos, en 2021 se produjo una ligera recu-
peracion, y la media aumenté. Sin embargo, esta mejora atin deja a la
industria por debajo de los niveles de ganancias anteriores a la pandemia.

En el 2022, la media continua con esa tendencia positivo. Si bien
esta recuperacion es alentadora, la volatilidad de los datos, como lo
indica una desviacion estandar que aumento, sugiere que las perspec-
tivas econdmicas de la industria siguen siendo inciertas.

Conclusiones y discusion

En este estudio se ha llevado a cabo un anilisis de la situacion
financiera de las empresas grandes del sector transporte y almacena-
miento en el contexto de la pandemia por COVID-19, centrandose
en 2018 a 2022.

El estudio se llevé a cabo de manera minuciosa y estructurada,
siguiendo un enfoque de investigacion basica con el objetivo de obtener
nuevos conocimientos tedricos sobre el impacto de la pandemia en
el sector de transporte y almacenamiento en Ecuador. Para realizar
la investigacidn, se hicieron analisis documentales y revisiones de
literatura especializadas con el fin de obtener un sélido contexto y
una comprension tedrica del tema. Ademds, se llevaron a cabo analisis
estadisticos de datos relevantes obtenidos de la Superintendencia de
Companias para respaldar los hallazgos obtenidos.

Con un enfoque no experimental y longitudinal, lo que permitié
observar los fenémenos en un contexto real a lo largo del tiempo. Esto
aseguro la validez de los resultados obtenidos, ya que se pudo analizar
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la evolucidn de la situacién financiera de las empresas a lo largo de los
afos y su respuesta ante la pandemia. Estos hallazgos pueden resultar
invaluables para la toma de decisiones y contribuir al fortalecimiento
del sector y a la promocion de su recuperacion econdmica. Es esencial
mantener una atencioén constante en la situacion financiera de las
empresas del sector de transporte y almacenamiento para garantizar
su éxito y sostenibilidad a largo plazo.

En relacién con los analisis de indicadores durante la crisis del
COVID-19, se ha observado una variabilidad en la liquidez a lo largo
del periodo estudiado, con fluctuaciones significativas en la liquidez
corriente. Seguin la investigacion realizada por Montesdeoca Calderén
(2021), indica que este cambio resalta la importancia crucial de que las
entidades financieras mantengan un nivel adecuado de liquidez para ase-
gurar el correcto funcionamiento y rendimiento del sistema financiero.

El impacto negativo en la rentabilidad indica que las empresas
del sector experimentaron dificultades para generar ganancias en re-
lacién con sus ingresos. Esto puede ser atribuido a diversos factores,
como la disminucion de la demanda de productos o servicios, los
cambios en los costos de produccidn o la falta de eficiencia operativa.

De acuerdo con la investigacion de Ferndndez Valderramay
Gonzalez Cardenas (2022), informa que se determiné que las caidas
en la rentabilidad fueron més notables en el sector de distribucion. Este
sector incluye a empresas que se dedican a la venta y distribucién de
bienes y servicios, y se caracteriza por la presencia de empresas tanto
rentables como menos rentables. El impacto desigual en este sector
puede estar relacionado con la exposicion a diferentes condiciones
econdmicas y competencia en el mercado.

El incremento en la proporcién de endeudamiento indica una
mayor dependencia de la financiacién externa por parte de las em-
presas para mantener sus operaciones. Esta investigacion, respaldada
por Buitrago (2023), indica que durante la pandemia, las empresas
adoptaron una postura mas cautelosa en cuanto a sus decisiones de
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endeudamiento, optando por mantener una situacion financiera sélida
y aprovechar oportunidades de inversion cuando sus ganancias ope-
rativas eran estables. Estos hallazgos contribuyen a una comprension
mas profunda del desenvolvimiento financiero en el contexto de la
pandemia del COVID-19.

Por ultimo, el estudio de los indicadores de gestion durante la
pandemia del COVID-19 presenta descubrimientos relevantes que
evidencian la capacidad de las empresas para adaptarse y recuperarse en
un entorno econdémico cambiante. Estos hallazgos dan la importancia
de una gestion financiera estratégica, una eficiencia operativa y una
capacidad de adaptacion como factores criticos para la supervivencia
y el éxito de las empresas en un entorno empresarial caracterizado
por la incertidumbre y la volatilidad.

El analisis de los indicadores financieros durante la pandemia
en empresas del sector de transporte y almacenamiento en Ecuador
destaco la importancia de mantener una gestion financiera solida,
mostrar adaptabilidad en situaciones de crisis e implementar estrate-
gias proactivas. Estas practicas se vuelven esenciales para garantizar
la viabilidad y el crecimiento empresarial en un entorno desafiante
y en constante cambio. Donde se obtuvo una comprensiéon mas pro-
funda de los factores clave que afectan la situacion financiera del
sector de transporte y almacenamiento. A pesar de las variaciones en
la capacidad de los activos para cubrir las obligaciones a corto plazo,
algunas compaiias lograron mantener una capacidad de pago inme-
diato. Aunque en el estudio de Marena (2021) indica que experimento
fluctuaciones econdmicas tanto favorables como desfavorable en el
COVID-109, se puede concluir que la organizaciéon mantiene niveles
aceptables que le permiten seguir operando.
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Introduccion

La pandemia por COVID-19 ha tenido una importante reper-
cusion comercial a nivel mundial en diferentes industrias, Ecuador no
fue la excepcion en la tendencia general de sectores econdmicos. En
este estudio haremos un analisis financiero de las empresas grandes
del sector de comercio y reparaciéon de vehiculos automotores y moto-
cicletas, especificamente las de comercio al por mayor y al por menor.

La industria de reparacién de automdviles y motocicletas al por
mayor y al por menor en la economia ecuatoriana se ha visto fuer-
temente afectada por la pandemia del COVID-19. La crisis sanitaria
y las medidas de cuarentena tuvieron un impacto significativo en el
desemperfio econdmico de estas empresas, principalmente en la parte
comercial y de distribucién.
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Es necesario examinar a fondo la situacion financiera de las
empresas del sector y evaluar su rentabilidad durante la pandemia.
Esto incluye analisis de liquidez, solvencia, niveles de endeudamiento,
rentabilidad y la necesidad de reestructurar o adaptar el modelo de
negocio a los cambios del mercado.

A continuacion, se presenta un breve detalle del sector de repa-
racion de vehiculos en Ecuador y segun los datos extraidos del INEC,
en los ultimos afios el informe obtenido presenta en 2019 ventas de
$6 818 473, mientras que en 2020 hay ventas de $4 265 448. Y para
finalizar se pudo recuperar un poco el sector cerrando el 2021 con un
total de ventas de $5 688 384, es fundamental comprender el efecto de
la pandemia en las empresas del sector, a fin de implementar medidas
adecuadas que les permitan enfrentar los desafios financieros y adap-
tarse a la nueva realidad econdmica generada por la crisis sanitaria.

A partir de la problematica anteriormente planteada, el pro-
blema cientifico es el siguiente: ;Cual es la situacion financiera de las
empresas grandes pertenecientes al sector de comercio al por mayor y
al menor de reparaciones de vehiculos automotores y motocicletas de
la economia nacional en el contexto de la pandemia por COVID-19?

El problema general se descompone en las siguientes preguntas
secundarias: ;Cuales son los fundamentos tedricos, conceptuales y
metodoldgicos para el analisis de la situacion financiera de las em-
presas grandes en el sector de comercio al por mayor y al menor de
reparaciones de vehiculos automotores y motocicletas de la economia?
sQué informacién generan los diferentes indicadores y ratios sobre la
situacion financiera de las diferentes empresas grandes pertenecientes
al sector de comercio al por mayor y al menor de reparaciones de
vehiculos automotores y motocicletas de la economia nacional en el
contexto de la pandemia por COVID-19? ;Cuales son los factores que
inciden en la situacidn financiera de las empresas grandes pertene-
cientes al sector de comercio al por mayor y al menor de reparaciones
de vehiculos automotores y motocicletas de la economia nacional en
el contexto de la pandemia por COVID-19?
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El objeto de investigacion es la situacion financiera de las em-
presas grandes pertenecientes al sector de comercio al por mayor y al
menor de reparaciones de vehiculos automotores y motocicletas de
la economia ecuatoriana

Como objetivo general se establece: analizar, mediante técnicas
y herramientas estandarizadas, la situacion financiera de las empresas
grandes pertenecientes al sector de comercio al por mayor y al me-
nor de reparaciones de vehiculos automotores y motocicletas de la
economia ecuatoriana en el contexto de la pandemia por COVID-19.

Para cumplir con el objetivo general, se establecen los siguientes
objetivos especificos:

« Sistematizar los fundamentos tedricos, conceptuales y me-
todoldgicos para el analisis de la situacion financiera de las
empresas grandes del sector comercio al por mayor y al
menor de reparaciones de vehiculos automotores y moto-
cicletas de la economia nacional.

« Diagnosticar la situacion financiera de las empresas grandes
pertenecientes al sector comercio al por mayor y al menor
de reparaciones de vehiculos automotores y motocicletas
de la economia nacional en el contexto de la pandemia por
COVID-19.

o Identificar los factores que inciden en la situacion financiera
de las empresas grandes pertenecientes al sector comercio al
por mayor y al menor de reparaciones de vehiculos automo-
tores y motocicletas de la economia nacional en el contexto
de la pandemia por COVID-109.

La investigacion propuesta se justifica teérico porque puede
aportar nuevos conocimientos e ideas innovadoras relacionadas con la
gestion financiera empresarial en tiempos de crisis, enriqueciendo asi
la base tedrica existente y abriendo nuevas perspectivas para futuras
investigaciones. En términos metodoldgicos puede orientar para fu-
turos estudios de gestion financiera durante crisis, dando pautas sobre
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como abordar y analizar la situacién financiera de las empresas en
situacion de incertidumbre e inestabilidad. Su valor practico consiste
en que proporcionara informacion y conocimientos vitales para que
las empresas de la industria comprendan mejor los desafios financie-
ros que enfrentan y tomen decisiones informadas para enfrentarlos.

Marco teorico

Antecedentes tedricos

Linares Zarco (2021) analizé el impacto del Tratado de Libre
Comercio de América del Norte en la industria automotriz mexicana
mediante una metodologia de analisis econdmico. Se encontr6 que
desde la implementacion del tratado, la industria ha sido un pilar clave
para el crecimiento econdmico, atrayendo inversiones y generando em-
pleo. Sin embargo, la pandemia de COVID-19 provocé una dramatica
caida en la produccion, ventas y exportaciones de vehiculos. Se espera
que la industria se recupere completamente para 2024, implementan-
do estrategias de adaptacion como la reactivacion de la produccion y
superando obstdculos como la escasez de gas natural y chips.

Bruno (2020) abordd los desafios enfrentados por el sector
automotriz durante la crisis global del COVID-19, utilizando una
metodologia cualitativa, centrandose en el impacto en la cadena de
suministro y las ventas. Se destaco que el 80 % de las empresas auto-
motrices argentinas informaron una reduccién en sus ingresos para
2020, mientras que la mayoria carecia de personal suficiente para operar
plenamente. China, como epicentro de la cadena de suministro mundial,
experimentd una disminucion significativa en las ventas de vehiculos,
lo que afect6 a los fabricantes a nivel global. Aunque la situacién en
China mejoré gradualmente, se preveia que el reinicio completo del
sector automotriz a nivel mundial ocurriera en el tercer trimestre del
afio. La recuperacion econdmica en Europa y América del Norte se
estimo retrasada debido a la propagacion del virus en estas regiones. Se
sugirieron medidas para proteger a los empleados, desarrollar planes de
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contingencia, gestionar la cadena de suministro y buscar colaboracién
con los gobiernos para mitigar los impactos negativos.

Archanskaia et al. (2023) evaluaron la angustia financiera cor-
porativa en la Unién Europea como resultado de la pandemia de
COVID-19. Empleando un enfoque multivariado novedoso que utiliza
datos en tiempo real, identifican el impacto de la pandemia en la liqui-
dez y el riesgo de insolvencia en el sector corporativo no financiero.
Su estudio se distingue al considerar no solo la posicién patrimonial
de las empresas, sino también los riesgos de sobreendeudamiento, y
controlar por la vulnerabilidad financiera previa a la pandemia.

Ramirez et al. (2022) examinaron el enfoque de gestion finan-
ciera para la toma de decisiones en el ambito empresarial después del
COVID-19, utilizando herramientas administrativas-financieras para
evaluar el grado de cumplimiento de sus actividades. Como resultado,
se desarroll6 un modelo de gestion que abarca las cuatro perspectivas
del cuadro de mando integral. Este modelo se centra en fortalecer
la comprension de las directrices estratégicas, capacitar al personal,
mejorar los procesos internos y aplicar medidas de bioseguridad. Esto
facilita la continuidad de las operaciones empresariales, optimiza la
gestion de los recursos econdmicos y respalda la toma de decisiones
efectiva en la empresa.

Cavazos (2020), en su investigacion sobre el impacto del CO-
VID-19 en la industria automotriz, se basd en una evaluacion de las
repercusiones globales de la pandemia, utilizando una metodologia
cuantitativa analiz6 datos sobre el numero de vidas perdidas, casos de
contagio y el impacto econdmico estimado por el Fondo Monetario
Internacional. Los hallazgos revelaron una crisis que afecté profun-
damente a cada aspecto de la cadena de valor de la industria, desde
la produccién hasta las ventas y el mantenimiento. Se destacaron
los desafios como la elevada incertidumbre, el cierre de plantas y
proveedores, y la disminucién en los ingresos de los compradores, lo
que llevd a una suspension generalizada de las decisiones de compra
de vehiculos. Aunque la situacion present6 desafios significativos,
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también se identificaron posibles efectos positivos, como la apertura
de nuevas plantas en México y la evolucion hacia una digitalizacién
del proceso de venta y mantenimiento. Sin embargo, la recuperacion
se percibié como un proceso prolongado y desafiante para la industria
automotriz en su conjunto

Garralda (2022) en su investigacion cualitativa sobre la crisis
del COVID-19 en el sector automotriz revelé un dréstico declive en
las ventas y la produccién global de vehiculos en 2020, con Espafa
experimentando caidas del 32,2 % y 19,6 % respectivamente. A pesar
de las expectativas de recuperacion en 2021, la interrupcion en la
cadena de produccion de microprocesadores exacerbo los problemas,
resultando en una produccién ain menor que en 2020. Esto tuvo un
impacto devastador en el empleo, con 350 000 empleados del sector
en Espafia acogiéndose a ERTE durante el afio de la pandemia. Las
estrategias implementadas incluyeron medidas de prevencién en
los concesionarios, la utilizacion de ERTES para mitigar el impacto
negativo en el empleo, y la potenciacion del mantenimiento de vehi-
culos durante la cuarentena, reflejando la capacidad del sector para
adaptarse al nuevo escenario y sugerir un camino hacia la viabilidad
y la adaptacion a la digitalizacion y electrificacion en el futuro.

Huilca y Bafio (2021) examinaron las estrategias econdmicas
del gobierno para revitalizar la economia tras el COVID-19, utilizan-
do el enfoque deductivo por su origen en un problema que afecta a
la economia de Ecuador, revelando un desequilibrio que dificulta la
superacion de la crisis econémica. Con el objetivo de restablecer la
vitalidad econdmica, han respaldado la emision de la “Ley Humani-
taria” para impulsar la economia nacional, elevar la productividad a
través de la innovacion y aprovechar las oportunidades para lograr un
crecimiento sostenible, contando principalmente con el respaldo del
Gobierno y otras instituciones privadas, para un crecimiento soste-
nible mediante el apoyo esencialmente del Gobierno junto con otras
instituciones privadas.
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Luzuriaga-Granda et al. (2021) analizaron la gestion contable
financiera de las empresas, tanto publicas como privadas, en Ecuador
en el contexto de la pandemia del COVID-19. Se utilizaron métodos
documentales y descriptivos, y los resultados indicaron que la infor-
macion proporcionada por la contabilidad financiera desempeii6é un
papel crucial para las empresas y empresarios, tanto a nivel local como
internacional. Especificamente en Ecuador, esta informacion ha sido
fundamental para la toma de decisiones estratégicas en la formulacion
e implementacion de planes de contingencia econdmico-financiera. En
medio de la crisis mundial actual, esto se presenta como una necesidad
imperativa para asegurar el funcionamiento dptimo de las entidades
en un periodo tan desafiante. Top of Form

Alvarez et al. (2019) analizaron el impacto significativo de las
politicas gubernamentales en las empresas vinculadas al sector automo-
triz. Para llevar a cabo esta investigacion, se emple6 la herramienta de
encuestas dirigidas a las empresas involucradas en este sector. Ademas,
se realiz6 un analisis diagnostico situacional financiero utilizando
como referencia una de las principales empresas. Como resultado, se
verificd como las politicas implementadas afectaron el comportamiento
econdmico durante el periodo de estudio, y se elabor6 una proyeccion
financiera para los afios 2019-2022.

Manya et al. (2020) examinaron las empresas involucradas en la
venta de repuestos, partes y piezas de vehiculos, abarcando informacioén
contable, financiera y tributaria. La metodologia aplicada adopt6 un
enfoque cuantitativo para obtener datos precisos sobre la situacion
actual en el sector. El resultado de este analisis permitié comprender
la condicion actual del sector y los posibles riesgos asociados a la
industria. Dado que los elevados costos de los vehiculos motivan a
las personas a optar por reparaciones en lugar de renovaciones, este
sector desempefia un papel significativo en la economia nacional. La
necesidad de realizar un analisis detallado de este sector surge a raiz
de su impacto econdémico relevante.
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Castillo y Raza (2022) evaluaron el rendimiento financiero
con el proposito de anticipar la posible insolvencia. La metodologia
adoptada consisti6 en una investigacion de naturaleza descriptiva y
predictiva, utilizando un enfoque cuantitativo basado en datos de
razones financieras de empresas dedicadas a la fabricacion de vehi-
culos. Los resultados obtenidos revelan una situacién critica en el
sector automotriz de la provincia de Tungurahua, donde, de las cinco
empresas analizadas, solo una se encuentra en una condicion finan-
ciera saludable. Por ende, el riesgo de insolvencia es minimo siempre
y cuando se tomen decisiones acertadas. Se emple6 una ecuacion de
regresion polinomial de segundo orden para proyectar la situacion
para los proximos tres afios.

Guerra et al. (2023) identificaron de manera anticipada a los
clientes en riesgo de incumplimiento y aplicaron estrategias de cobro
efectivas, incluso para montos pequenos, mediante un enfoque cua-
litativo de investigacion documental exploratoria y descriptiva. Este
enfoque implicé la construccion tedrica a través de la recopilacion
de informacion en fuentes secundarias. Los resultados del articulo
resaltaron la relevancia de mecanismos como la plataforma RADIAN.
La implementacion de esta propuesta de mejora se espera que permita
a las empresas comercializadoras de motos en Colombia recuperar
gradualmente su cartera morosa.

Bases teoricas

Definicion e importancia del andlisis financiero

El anilisis o diagnéstico financiero es la herramienta mas eficaz
para evaluar el desempefio econémico y financiero de una empresa en
un afio determinado y comparar su desempefo con otras empresas
del mismo sector que estan bien gestionadas y tienen caracteristicas
similares (Nava Rosillén, 2009).
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Desde la perspectiva de Hernandez (2005), el analisis finan-
ciero es una herramienta esencial para lograr una gestion financiera
eficiente. La define como la evaluacion de la situacion y el rendimiento
economico y financiero concreto de una empresa es esencial a través
del analisis financiero.

Seguin Guardo et al. (2018), el analisis financiero tiene como ob-
jetivo explorar las propiedades y atributos de una empresa, obteniendo
informacién sobre sus operaciones, actividades, entorno inmediato
y general. Esto incluye detalles sobre su desempefio pasado, con el
proposito de comprenderla, familiarizarse con ella e incluso anticipar
su comportamiento futuro.

Por otra parte, Hernandez-Celis (2022) argumenta que la toma
de decisiones efectivas en las Sociedades Andnimas se ve significa-
tivamente influenciada por el andlisis financiero y econémico en un
grado razonable.

Se infiere que el andlisis financiero es crucial en la evaluacion
de la situacion financiera de una organizacion, para lograr una ad-
ministracion financiera eficaz. En este sentido, se requiere realizar un
examen detallado de cada aplicacion de los fondos disponibles, ya sea
que provengan de recursos propios o de terceros (Nava Rosillén, 2009).

Novoa (2019) afirma que el analisis financiero y econémico con-
siste en examinar la informacion presentada en el estado de situacion
financiera y el estado de resultados de una organizacion. Este analisis
pretende diagnosticar la situacion actual de la entidad y proyectar su
desempeno futuro.

Meétodos de andlisis financiero

Su objetivo es obtener conclusiones sobre el futuro de la actividad
comercial, donde se basa la investigacion de los estados financieros y re-
quiere que exista una habilidad analitica (Aguilar-Guijarro et al., 2021).
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Método horizontal

Segun Guerra (2023), el analisis horizontal se conoce como ana-
lisis dindmico, temporal o de tendencia. Este enfoque implica calcular
la relacion entre dos variables, la variacion relativa del periodo actual
con respecto al anterior, para determinar el aumento o disminucién
de una cuenta.

Legalnet (2023) define el analisis horizontal como una técnica
que posibilita la evaluacion de la evolucion de los estados financieros a
lo largo del tiempo mediante la comparacion de las cuentas en diversos
periodos. Esta comparacion facilita la identificaciéon de tendencias,
ya sea de crecimiento o decrecimiento, y la deteccidon de posibles
problemas financieros que demanden atencion.

La finalidad del analisis horizontal es identificar la variacién
que ha experimentado un rubro en un periodo en comparacién con
otro. Esta evaluacion es fundamental para discernir el crecimiento o
la disminucion que ha ocurrido en un intervalo de tiempo especifico
(Dorado y Cuchiparte, 2022).

Método vertical

El analisis vertical se define como una técnica que posibilita la
evaluacion de la estructura de un estado financiero al expresar cada
cuenta en términos porcentuales con relacion a una cuenta base. Este
método simplifica la comparacién de la composicion entre distintas
empresas y permite identificar las dreas de mayor importancia en la
estructura financiera (Legalnet, 2023).

Seguin Martinez (2020), el analisis horizontal examina tanto
el cambio porcentual anual en una partida como su proporcién con
respecto al total del patrimonio al que esta asociada, sefialando si la
variacion es positiva o no. En este contexto, la referencia se establece
en el total del activo o en el total que conforman el pasivo y el patri-
monio neto.
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El analisis financiero horizontal es una herramienta utilizada
que implica la comparacién de estados financieros homogéneos co-
rrespondientes a dos 0 mas periodos consecutivos. Al llevar a cabo esta
comparacion, se puede visualizar los cambios en las cuentas y con la
correcta interpretacion de estas variaciones facilita la toma oportuna
de decisiones (Melo, 2017).

Indicadores del andlisis financiero

Los indicadores financieros tienen como objetivo la evaluacién
financiera puesto que consiste en combinar entre si dos elementos
que representan datos registrados en los estados financieros y se des-
compone en cuatro dimensiones: liquidez, rentabilidad, solvencia y
gestion (Nava Rosillon et al., 2009)

Liquidez

Para Lemus (2024), la liquidez hace referencia a la habilidad de
una entidad para transformar sus activos en efectivo con el propdsito
de cumplir con sus obligaciones a corto plazo.

Indicadores para medir liquidez:

« Liquidez corriente: considerado como un indicador de sol-
vencia de corto plazo. Por lo general, es una variable que
incide significativamente de forma directa en la generacion
de rentabilidad, resulta del cociente entre activos corrientes
y pasivos corrientes, mide la capacidad que tiene la empre-
sa para pagar sus obligaciones (pasivos) en el corto plazo
(Zambrano-Farias et al., 2021).

o Prueba acida: es similar a la razon corriente deduciendo del
numerador el valor de los inventarios, por lo que se considera
que estos constituyen el activo corriente menos liquido y no
se debe considerar. Se recomienda una razén superior a uno
(1.0), para considerar una empresa como liquida (Quevedo,
2004).
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Rentabilidad

La rentabilidad se define como la capacidad de una empresa
para generar beneficios en proporcion a sus recursos (Zambrano-Fa-
rias, 2021).

Segun Forero et al. (2008), el modelo basico de negocio a la luz
de teoria de la firma busca la maximizacién de las utilidades. Medida
a través de las variables: Utilidad bruta y ROA.

Algunos de los indicadores utilizados para medir la rentabi-
lidad son:

« Margen Bruto: Este indicador identifica el beneficio directo
que la entidad obtiene por la venta de un bien un servicio
(Gaviria et al., 2016)

o Margen Operacional: este nos indica segun Parraga et al.
(2021) determina la utilidad que se obtenga del costo de
ventas y los gastos de administracion y ventas. Dentro de
la rentabilidad el margen operacional es importante puesto
que nos indica que si la financiacién que haya establecido
es favorable o no para la entidad

+ ROE: este indicador de acuerdo con Macias y Sanchez (2022),
permite a la entidad conocer los valores los ingresos perci-
bidos por los socios o accionistas,

o ROA: este indicador tiene la capacidad de mostrar el nivel
de eficiencia con el cual se maneja los activos promedio de la
empresa, dicho en otras palabras, muestra que tan rentable
es la empresa con respecto con sus activos (Andrade, 2011)

Solvencia

Bajo esta perspectiva se refiere a que la cantidad de activos que
tiene una empresa son mayores a sus pasivos, es decir, que la institucion
financiera tiene suficiente cantidad de activo contable para sustentarse
(Morales Riera, 2023).
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También segiin Santander (2022), la solvencia se refiere a la

habilidad de una entidad, ya sea una persona fisica o juridica, para
cumplir con todas sus responsabilidades financieras, incluyendo la
capacidad de saldar sus deudas actuales y futuras.

ABYA
YALA

Los indices de solvencia son:

Indice de endeudamiento: este indicador mide el grado
de compromiso del patrimonio para con los acreedores
de la empresa. No debe entenderse como que los pasivos
se puedan pagar con patrimonio, puesto que, en el fondo,
ambos constituyen un compromiso para la empresa (Brealey
y Myers, 2011).

Indice de endeudamiento a largo plazo: de acuerdo con
Burga Ganvini y Vargas Urbina (2022) permite conocer qué
parte de los activos de una empresa se financian mediante
deuda. Es decir, es una herramienta para conocer la finan-
ciacion ajena y los recursos propios que tiene una empresa
obteniendo al dividir el pasivo no corriente (deudas a largo
plazo) entre el patrimonio neto.

Indice de solvencia: El coeficiente resultante de esta relacion
indica la cantidad de unidades monetarias que se tiene de
patrimonio por cada unidad invertida en activos fijos. Si el
calculo de este indicador arroja un cociente igual o mayor
a 1, significa que la totalidad del activo fijo se pudo haber
financiado con el patrimonio de la empresa, sin necesidad
de préstamos de terceros (Brealey y Myers, 2011)

Indice de apalancamiento financiero: En cuanto al apalanca-
miento financiero, este se refiere a la capacidad de la empresa
para utilizar la deuda como un medio para maximizarlos
rendimientos para los accionistas, calcula dividiendo el ac-
tivo entre el patrimonio neto (Sagbay et al., 2024).
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Gestion

Segtin Martin (2019) se refiere a la accion y resultado de admi-
nistrar. De igual manera se describe como el “conjunto de decisiones
y acciones orientadas a alcanzar objetivos previamente definidos”

La buena gestion financiera tiene como objetivo principal la
estabilidad de la empresa lo cual se vera reflejado en los beneficios que
se obtengan, lo que permitira la correcta aplicacion de sus recursos
(Macias Arteaga y Sanchez Arteaga, 2022).

« Rotacién de cartera: segun Aching (2005) el proposito de
esta ratio es medir el plazo promedio de créditos otorgados
a los clientes y evaluar la politica de crédito y cobranza. El
saldo en cuentas por cobrar no debe superar el volumen
de ventas. Cuando este saldo es mayor que las ventas se
produce la inmovilizacién total de fondos en cuentas por
cobrar, restando a la empresa, capacidad de pago y pérdida
de poder adquisitivo.

« Rotacion de activo fijo: por otro lado, Albanese et al. (2002)
sostienen que esta ratio mide el desempeno de las ventas,
o sea, la capacidad de inversion de la empresa, tomando en
cuenta las ventas realizadas. De tal modo, que se conozca
que tan efectivos son los activos para generar ventas.

» Rotacion de ventas: este indicador se lo conoce como “coefi-
ciente de eficiencia directiva’, puesto que mide la efectividad
de la administracién y mientras mayor sea el volumen de
ventas que se pueda realizar con determinada inversion, mas
eficiente sera la direccion del negocio (Brealey y Myers, 2011)

Metodologia

La investigacion es de tipo empirica y basica, ya que busca am-
pliar la informacién y comprension de como se relacionan las variables
seleccionadas. Tiene un enfoque predominantemente cuantitativo ya
que el alcance del estudio es descriptivo y parcialmente explicativo.
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Es descriptivo dado que se centra en caracterizar variables seleccio-
nadas en el sector estudiado, y parcialmente explicativo porque busca
comprender como la pandemia por COVID-19 afect¢ la situacion
financiera de las empresas.

Es un estudio no experimental ya que los sujetos no se so-
metieron a cambios intencionales, los analisis utilizados se hicieron
en una realidad especifica. El estudio cubre las variables durante un
periodo de cinco afios desde el 2018 al 2022, que marca el contexto
de la pandemia de COVID-19.

En cuanto a la poblacion objeto de estudio, esta estaria com-
puesta por las empresas que operan en el sector de comercio al por
mayor y al por menor de reparaciones de vehiculos automotores y
motocicletas en la economia ecuatoriana durante la pandemia por
COVID-19 el criterio es que hayan estado activas todos los afios del
estudio y contamos con 588 empresas activas durante el periodo del
2018 al 2022.

En cuanto a los métodos y técnicas aplicados en la investigacion.
Se aplicé como métodos empiricos la revision y analisis de documen-
tos, tanto para la elaboracién del marco tedrico como para el andlisis
financiero. Se recopilaron datos relevantes de la Superintendencia de
Companias, Valores y Seguros, donde se encuentran disponibles los
estados financieros de las empresas grandes del sector de comercio
al por mayor y al menor de reparaciones de vehiculos automotores y
motocicletas. Se aplicé el método historico - légico para comprender la
evolucion del sector, asi como los procedimientos de analisis y sintesis.

Hipdtesis general

La situacion financiera de las empresas grandes dentro del sector
de comercio al por mayor y al por menor de reparaciones de vehiculos
automotores y motocicletas en la economia nacional se ve afectada
negativamente en el contexto de la pandemia por COVID-19.
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Resultados y discusion

Se recopilaron datos de las empresas que realizaron sus activi-
dades durante todo el periodo estudiado, desde 2018 hasta 2022. A
continuacidn, se detalla un resumen de los indicadores del afio 2022,
ya que en dicho periodo se puede determinar mejor los efectos que
tuvo la pandemia por COVID-19.

Tabla 2
Cuadro descriptivo de los indicadores del afio 2022
INDICADOR N. MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA
Indicadorde 1 g 1,87 1,19 0,18 13,44 1,51
liquidez corriente
Indicador de
. . 588 | 15117 250,67 | 74 088 450,38 | -19 956 679,63 | 1 680 022 314,60 | 4 745 680,68

capital de trabajo
Indicador de
endeudamiento 588 0,65 0,30 0,07 5,60 0,66
del activo
Indicador de
endeudamiento 588 6,03 33,14 -65,66 458,78 1,89
del patrimonio
Indicador de
rotacion de 588 56,73 852,76 0,37 20 653,45 5,95
cartera
Indicador de 588 2,13 3,21 0,21 39,25 147
rotacion de venta
Indicador
de ROE 588 0,22 1,10 -5,01 19,83 0,11
Indicador
de ROA 588 0,05 0,06 0,00 0,45 0,04
Indicador de 588 0,04 0,05 0,00 0,66 0,02
margen neto

Nota. Elaborado por autores con base en los estados financieros de las empresas.

En esta seccion se presenta el analisis sobre la situacidn finan-
ciera de las empresas grandes del sector de mayoristas y minoristas
de reparacion de vehiculos de motor y motocicletas en el contexto de
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la pandemia por COVID-19, mediante los resultados obtenidos del
calculo de los diferentes indicadores que se escogieron para evaluar
la liquidez, solvencia, rentabilidad y gestion.

Comportamiento de la liquidez

Tabla 3
Calculos de liquidez corriente
Indicador de liquidez corriente
MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA

2018 2,76 4,57 0,90 79,94 1,88
2019 2,83 3,59 0,84 52,49 1,98
2020 1,88 0,65 0,99 3,21 1,65
2021 2,66 2,37 0,69 29,11 2,04
2022 1,87 1,19 0,18 13,44 1,51

Nota. Elaborado por autores con base en los estados financieros de las empresas.

De acuerdo con los datos extraidos del indicador, el periodo
previo a la pandemia, es decir, el afio 2018 y 2019, se evidencian va-
lores de 2,76 y 2,83 en la variable de la media lo que demuestra que
las empresas del sector de estudiado, en 2018 pudieron cubrir sus
pasivos corrientes 2,76 veces mediante sus activos corrientes, a dife-
rencia del 2019 que tuvieron la capacidad de cubrir sus obligaciones
a corto plazo 2,83 veces. Con relacion a la desviacion estandar, para
los afios mencionados se obtuvo un valor de 4,57 y 3,59 para 2018 y
2019 respectivamente. Esto significa que existe una gran dispersion
entre los datos hacia valores altos.

En cambio, para 2020 y 2021, en el periodo existente de la
pandemia, se visualizan valores de 1,88 y 2,66 para el promedio del
indicador de liquidez corriente; esto demuestra que el sector logré
utilizar 1.88 veces sus activos a corto plazo para cancelar sus pasivos
corrientes en 2020 y 2,66 veces en 2021. Esto significa que el afio 2021

@ https://dspace.ups.edu.ec/handle/123456789/28072
ABYA http://abyayala.org.ec
YALA


http://abyayala.org.ec
https://dspace.ups.edu.ec/handle/123456789/28072

tuvieron mads recursos para cancelar sus obligaciones a corto plazo.
En cuanto a la desviacion estandar refleja valores de 0,65y 2,37 para
2020 y 2021 respectivamente, lo cual indica que no existe una uni-
formidad en los datos.

En 2022 se visualiza una media de 1,87, lo que se traduce, que en
promedio las empresas estudiadas del sector pueden pagar sus com-
promisos financieros a corto plazo 1,87 veces utilizando sus activos a
corto plazo. Respecto a la desviacion estandar se evidencio que existe
1,19 veces, lo cual indica una dispersion de una distribucion de datos.

Comportamiento de capital de trabajo

Tabla 4
Calculos del capital de trabajo

Indicador de capital de trabajo

MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA

2018 $14 864 330,05 $59 464 457,28 $-808 051,86 1293 426 523 4809 527,115

2019 $16 117 829,46 $64 223 566,47 $-4 169 683,60 1389319 180 5224 923,285

2020 $4 903 698,88 $9 485 633,21 $-170 849,30 45321 159,2 2338 510,995

2021 $17 986 670,40 $71 962 234,89 $-12768947,10 | 1571223712 6027 981,3

2022 $15 117 250,67 $74 088 450,38 $-19956 679,63 | 1680022315 4745 680,68

Nota. Elaborado por autores con base en los estados financieros de las empresas.

El indicador capital de trabajo, en los anos 2018 y 2019, pe-
riodo antes de la pandemia, se extrajo valores de $14 864 330,05y
$16 117 829,46 respectivamente, es decir, que el sector en 2018 contd
con un capital de $14 864 330,05 para que la empresa pueda realizar
sus actividades normales en el periodo de 2018 en comparacién de
2019 que se obtuvo una diferencia de $1 253 499,41 en relacion del
afo anterior. Respecto a la desviacion estandar para ambos afos,
presentaron valores de $59 464 457,28 y $64 223 566,47 para 2018 y
2019 respectivamente por lo que se puede concluir que los valores se
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mantienen uniformes, es decir que no existe una alteracién signifi-
cativa en los datos.

En cambio, en el periodo del COVID-19, 2020 y 2021, el prome-
dio de capital de trabajo para el sector investigado fue de $4 903 698,88
y $17 986 670,40 respectivamente, por lo que se puede deducir que el
afo mas actual, las empresas aumentaron $13 082 971,52 para que sigan
funcionando con normalidad en un periodo determinado. En cuanto
la desviacion estandar, se puede visualizar valores de $9 485 633,21 y
$71 96 234,89 para los aflos analizados de menor a mayor respectiva-
mente, por lo que se puede manifestar que los datos mantienen una
uniformidad relativa de acuerdo con el analisis efectuado.

En postpandemia, la media presenta datos de $15 117 250,67
un valor menor en relacion con el ano anterior evidenciando que aun
no hay recuperacion econdmica total. Mientras que la desviacion
estandar para 2022 fue de $74 088 450,38 manteniendo como los pe-
riodos anteriores un comportamiento estable; es decir que los datos
no presentan dispersiones significativas.

Indicador de endeudamiento del activo

Tabla 5
Cdlculos de endeudamiento del activo
Indicador de endeudamiento del activo
MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA

2018 0,5274 0,2210 0,0125 1,1143 0,5327
2019 0,5176 0,2296 0,0191 1,1973 0,5052
2020 0,4958 0,2270 0,0086 1,3728 0,4838
2021 0,5051 0,2185 0,0344 1,4598 0,4902
2022 0,6513 0,2960 0,0744 5,6001 0,6618

Nota. Elaborado por autores con base en los estados financieros de las empresas.
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Para este estudio, se ha considerado como medidas de solvencia
el indicador de endeudamiento del activo. La tabla detalla los resul-
tados y, como variables, tenemos: la media, desviacion estandar, valor
minimo, valor maximo y mediana.

Como se observa en la tabla 5, en los aftos 2018 y 2019 hubo
una pequena reduccion en la media del endeudamiento del activo.
En 2020, se redujo un 0,0125 veces, lo que significa que, en promedio,
esta disminucion en el sector estudiado no ha sido tan significativa.

Sin embargo, en 2021, luego de la pandemia se presenté un
aumento del 0,0093 del financiamiento con terceros, quizas se deba
a la reactivacion que tuvo la economia en todos los sectores. En 2022
se destaca un incremento en el endeudamiento de activo, por lo que
se deduce que fue por cambios realizados por deudas acumuladas de
periodos anteriores.

Endeudamiento del patrimonio

Tabla 6
Cdlculos de endeudamiento del patrimonio
Indicador de endeudamiento del patrimonio
MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA

2018 0,59 89,51 -2116,50 278,92 1,52
2019 9,41 152,63 -255,07 3683,59 1,46
2020 5,88 55,95 -122,65 1240,44 1,33
2021 28,05 789,74 -4 558,83 18 576,76 1,49
2022 6,03 33,14 -65,66 458,78 1,89

Nota. Elaborado por autores con base en los estados financieros de las empresas.

Segun los datos detallados en la tabla 6, se muestra que hubo un
incremento de mas del doble entre 2018 y 2019 con 0,59 y 9,41, que
refleja una diferencia de 8,82, teniendo como causa la mala gestién
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en la decision de financiamiento. Es importante destacar que el 2020
durante la crisis financiera provocada por la pandemia existi6 una
disminucidn significativa en el endeudamiento del patrimonio. Se
sugiere que las empresas tuvieron una mejor toma de decisiones en
el financiamiento interno.

Por lo contrario, el 2021 tuvo un endeudamiento elevando mayor
a todos los aflos estudiados. Se sugiere que esto sucedi6 debido a una
acumulacion de obligaciones de periodos anteriores. Finalmente, en
2022 tuvo una reduccidn significativa del 6,03 que refleja una mejora
de procesos internos para la toma de decisiones de acuerdo con el
endeudamiento del patrimonio.

Rotacion de cartera

Tabla 7
Cdlculos de rotacién de cartera
Indicador de rotacion de cartera
MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA

2018 68,7184 755,4448 0,4863 17240,2451 6,4772
2019 51,1335 370,6788 -0,1886 7541,2089 6,2948
2020 69,5204 765,9731 0,3403 17891,5210 5,6919
2021 256,4951 5369,6524 0,5682 130190,8940 6,7944
2022 56,7282 852,7614 0,3733 20653,4522 5,9544

Nota. Elaborado por autores con base en los estados financieros de las empresas.

En la tabla 7 detallada anteriormente se muestra que, en el
periodo previo y durante la pandemia, la rotacién de cartera no se
ha disminuido significativamente, mostrando que la gestioén de co-
branza a lo largo de los afos se ha mantenido y no ha tenido mayor
cambio. Pero en el periodo de postpandemia en 2021 evidenciamos
que aumento el triple del aflo anterior, lo que puede indicar que las
empresas se quedaron con mucha cartera vencida y estan refinanciando
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con sus clientes para poder recuperar la misma. Finalmente, en 2022,
este indice disminuye significativamente respecto al periodo anterior
mostrando una recuperacion de cartera con una media de 56,782.

Rotacion de ventas

Tabla 8
Cdlculos de rotacién de ventas
Indicador de rotacion de venta
MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA

2018 2,4273 2,5916 0,1235 19,9924 1,5963
2019 2,2816 2,4928 -0,0310 22,6646 1,5440
2020 2,0685 2,9590 0,0915 50,5222 1,3161
2021 2,1322 2,3351 0,1253 28,6945 1,4522
2022 2,1322 3,2105 0,2070 39,2477 1,4731

Nota. Elaborado por autores con base en los estados financieros de las empresas.

El periodo de estudio previo a la pandemia muestra una caida
cada vez mayor de las empresas del sector estudiado. En 2020, esta
tendencia se acentuo, registrando la caida mas pronunciada. Este efecto
puede atribuirse a la crisis provocada por la pandemia, ya que estos
ingresos se vieron afectados por la baja actividad comercial durante
este periodo.

En 2021 y 2022 mantuvieron sus margenes de ganancia iguales,
lo que significa que no tuvieron mayores ganancias en los tltimos afos
ni vieron nuevas tendencias en el mercado.
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Indicador de ROE

Tabla 9
Cdlculos de ROE
Indicador de ROE
MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA

2018 0,6919 13,1574 -8,7192 318,8692 0,1145
2019 0,0005 3,3169 -11,2772 79,0977 -0,0718
2020 -0,1230 0,6981 -14,7390 2,1789 -0,0510
2021 -0,1200 0,3204 -2,6399 3,6524 -0,0890
2022 0,2187 1,0985 -5,0097 19,8330 0,1132

Nota. Elaborado por autores con base en los estados financieros de las empresas.

E12019 tuvo una disminucién notablemente respecto al 2018, pero
en 2020 y 2021 estuvo por debajo del cero dando alerta a los accionistas
que no dan un retorno positivo sobre el capital invertido, hubo pérdidas
en la crisis sanitaria COVID-19. Por dltimo, en el afio 2022 se observa
un aumento, lo que da esperanzas que el mercado esta mejorando. Este
incremento posiblemente se debe a la implementacion de nuevas es-
trategias para una mejor administracion del patrimonio de la empresa.

Indicador del ROA

Tabla 10

Cdlculos del ROA

Indicador de ROA
MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA

2018 0,0483 0,0861 -1,0645 0,4942 0,0365
2019 -0,0291 0,0755 -0,4774 0,4014 -0,0214
2020 -0,0279 0,0740 -0,4345 0,3455 -0,0158
2021 -0,0341 0,0733 -0,4216 0,3665 -0,0252
2022 0,0545 0,0593 0,0000 0,4512 0,0373

Nota. Elaborado por autores con base en los estados financieros de las empresas.
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Con todos los afios de estudio se evidencié una disminucion
consecutiva siendo el 2022 el tinico afo que nos refleja una pequena
recuperacion dandonos un incremento del 0,0545. Se infiere que dado
a la emergencia sanitaria del COVID-19 fueron las principales causas
para que presentaran una menor rentabilidad del activo.

Segun se observa, en el 2022 tuvo un aumento significativo en
comparacion de los afos afectados por COVID-19. Este incremento
posiblemente se haya dado por el retorno que tuvieron todas las em-
presas a sus actividades econdmicas y refleja una mejor administracion
de sus activos.

Margen neto

Tabla 11
Cdlculos de margen neto
Indicador de margen neto
MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA

2018 0,0322 0,0720 -0,6691 0,8727 0,0198
2019 -0,0378 0,5096 -12,2904 0,3518 -0,0104
2020 -0,0153 0,0673 -0,5327 0,4424 -0,0088
2021 -0,0206 0,0641 -0,4309 0,6019 -0,0144
2022 0,0374 0,0513 0,0000 0,6600 0,0238

Nota. Elaborado por autores con base en los estados financieros de las empresas.

Se puede tener en cuenta que la media en 2018, 2019, 2020,
2021 hubo una disminucién gradual. Dentro de este andlisis se puede
observar que el afio 2019 tuvo el nivel de margen neto mas bajo de
todos los cinco afios analizados. Posiblemente esta disminucion se
produjo por los gastos incurridos que trajo la pandemia, los cuales
no fueron previstos en los presupuestos acordados de las empresas
del sector estudiado.
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Por otro lado, en 2022 hubo un incremento favorable en el
margen neto, probablemente debido a la optimizacién de los gastos
que surgieron en los tiempos de pandemia y a la creacién de nuevas
politicas internas para posibles escenarios imprevistos, como la crisis
sanitaria del COVID-19. De este modo, las empresas estdn mejor
preparadas para cualquier escenario futuro.

Conclusion

La investigacion se basé en el sector de comercio al por mayor
y al por menor de reparacion de vehiculos automotores y motocicletas
de grandes empresas del Ecuador bajo el contexto de la crisis sanitaria
del COVID-19. Esto se llevé a cabo, a través de indicadores financieros
de liquidez, solvencia, gestion de activos y rentabilidad de acuerdo con
Supercias (2021) para un correcto analisis.

Detallando los resultados principales de la investigacidn, la
liquidez corriente de las empresas antes de la pandemia fue estable
(2,76-2,83). Segtin los estandares planteados en las variables de in-
vestigacion, esto signific que, en su mayoria, pudieron cubrir los
pasivos corrientes por medio de sus activos corrientes, segiin Lemus
(2024). En el periodo de pandemia, el indice disminuy¢ ligeramente,
pero continu6 evidenciandose una estabilidad a la hora de cubrir sus
obligaciones. Como resultado se evidencié que los indicadores de
liquidez de las grandes empresas del sector estudiado fueron acordes
con el planteamiento de Suarez-Quevedo (2004), ya que sefiala un
resultado conforme con los estdndares establecidos.

Respecto al comportamiento del capital de trabajo, las empre-
sas tuvieron capitales mayores a los 14 millones, pero este se redujo
abruptamente en el 2020. Gracias a estrategias relacionadas con carteras
crediticias, se pudo inyectar de 15 a 17 millones en el capital.

Continuando con los indicadores, el endeudamiento activo,
considerado como un indicador de solvencia. En los periodos prepan-
démicos, no hubo un endeudamiento significativo y mas bien tuvo
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una ligera reduccion. En 2020, también se produjo una reduccion, no
obstante, en el 2021 aumentd. Gran parte, se debe a la reactivaciéon
econdémica de muchos sectores y el aumento de préstamos crediticios
por lo que, se vio reflejado en los resultados de los afios posteriores.
En cuanto al endeudamiento de patrimonio, durante el 2020 tuvo una
reduccion considerable, deduciendo que gestionaron mejor sus recursos
debido a la crisis financiera. En 2021, por cuestiones de cuentas por
pagar la deuda se elevo, mientras que en 2022 se redujo.

Finalmente, en la rotacion de ventas, presenté una reduccioén
en 2020, la cual aumento ligeramente los periodos posteriores, man-
teniendo un margen de ganancias igual. De acuerdo con Brealey y
Myers (2011), estos afios presentados no hubo una eficiencia como
tal, ya que por agentes externos y la poca reactivacién econémica no
se pudo incrementar el volumen de ventas.

A manera de conclusion, el sector de comercio antes, durante y
después del COVID-109, tuvo sus efectos esperados, como la reduccion
de capital y el aumento de endeudamiento patrimonial en el afio de
pandemia. No obstante, se observé que existia estabilidad suficiente
para que, en los periodos estudiados y considerando las medidas eco-
ndmicas aplicadas en el Ecuador, incluso en épocas de poca actividad
comercial, supieron tomar medidas contingentes para salvaguardar
su liquidez y solvencia.
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Introduccion

El COVID-19 representa una crisis sin precedentes, donde la
respuesta principalmente de los gobiernos de todo el mundo para
sobre llevarla, fue en su momento bastante dramatica. Dado que estos
buscaban responder y darles frente a las instituciones multilaterales,
incluidos el Fondo Monetario Internacional (FMI) y el Banco Mundial,
asi como los productores de conocimientos, especialmente los provee-
dores de datos y los analistas. Por ello, las respuestas de los gobiernos
variaron mucho en todo el mundo, aun cuando incluyeron medidas
econdmicas, politicas y sociales menos severa, para darle frente a
este mal, esto condujo a que muchos duefios de negocios tomaran
medidas para mantenerse seguros frente a los empleados y clientes y
sobre todo protegerse de posibles responsabilidades (Castro, 2020).
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Esto conllevo a una movilidad descontrolada y a una economia cada
vez mas fluctuante que no conseguia un equilibrio a nivel mundial.

Por ende, si bien estas alternativas que se tomaron fueron ne-
cesarias, generaron una grave crisis en todos los niveles, que, aunque
de corta duracidn, tuvo consecuencias devastadoras para algunas
industrias (Fernandez, 2020). Ademas, las herramientas tradicionales
utilizadas por los gobiernos para afrontar las crisis econémicas, como
la politica de tipos de interés, ofrecen soluciones limitadas porque esta
crisis no fue causada por un medio mas tipico del sistema financiero
o monetario, sino por una pandemia sanitaria sin precedentes.

Para complicar aun mas la situacion, el COVID-19 esté teniendo
un impacto rapido, profundo y multifacético en casi todos los aspec-
tos de la vida, afectando tanto a las empresas individuales como a la
economia global. Algunas multinacionales necesitaron ayuda guber-
namental, mientras que otras que operan mas en linea, como Amazon
y otras grandes empresas tecnoldgicas, consiguieron un nicho de
mercado que condujo a ganancias relevantes durante todo ese periodo
y en algunos casos se han mantenido al dia de hoy (Esteves, 2020).
Estas son enormes consecuencias de la pandemia, especialmente en
las primeras etapas, pero aun esta por verse si persistiran en el futuro.
Sin embargo, el impacto diferencial puede deberse en parte a factores
especificos de cada rubro macro y microeconémico.

Ademas, hay otros factores sorprendentes, como el hecho de que
las empresas perdieron su valor durante la crisis. Este impacto negativo,
que se limita a las empresas nacionales, tiene muchas consecuencias,
incluidos problemas en la cadena de suministro y perturbaciones de
las ventas internacionales, pero también inversiones inoportunas y
excesivas en capital humano, asi como en el drea de investigacion y
desarrollo en activos fijos, que proporcionaron un impacto negativo en
el negocio, complicando atin mas la situacion (Garcia, 2021). Donde
empresas como las encargadas de explorar el sector de las actividades
profesionales, cientificas y técnicas fueron desplazadas y dejadas en
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el olvido dado que no existia nicho de mercado para ellas durante el
inicio o periodo intenso de la pandemia.

Ademas, esto trajo consigo mayor atencion hacia sectores con
mayor movilidad econémica y de interés como el sector bancario, por
ejemplo, muestra que la pandemia de COVID-19 aument? los riesgos
sistémicos en todo el mundo, principalmente debido a medidas y
politicas gubernamentales mas estrictas, incluido el bloqueo general
(Guarin, 2020). También se encuentra que las diferencias entre las
regulaciones bancarias formales y las instituciones informales ayudan
a explicar el impacto negativo de la epidemia en los riesgos sistémicos
y financieros globales.

Otras formas en que el brote ha afectado a las empresas estan
relacionadas con el momento de los primeros casos en el pais y la
respuesta de los respectivos gobiernos. El momento del impacto del
brote no solo afect6 a cada localidad por la propagacién gradual del
virus en cada pais, sino también por la profunda recesién econdmica
causada por la fuerte caida de los volimenes de comercio, el turismo,
las remesas, la hoteleria y los flujos de capital (Tyler, 2021). Estos
efectos directos afectan hasta en la actualidad la economia global
interconectada de la mayoria de los paises. De hecho, algunos paises,
especialmente en Africa, sintieron el impacto econémico mucho antes
de que aparecieran los primeros casos documentados.

Por ello, en Estados Unidos, el Servicio de Investigacion del
Congreso sefialé que la pandemia mundial ha afectado a una amplia
gama de actividades econémicas y comerciales internacionales de
las empresas. En este sentido, la eficacia de diversas politicas guber-
namentales, asi como el impacto de la crisis econdmica y sanitaria,
no se habia estudiado a fondo antes y, después de tantos estudios, es
posible llegar a un resultado y una evaluacion politica fiables (Medina
et al., 2020), denotando las obvias dificultades que, aun con el paso
del tiempo, sigue dejando secuelas de lo vivido.
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Es por ello, que resulta importante resaltar que esta drea pro-
porciona un terreno fértil para nuevas literaturas, con crecientes pre-
ocupaciones sobre los paises en desarrollo con recursos financieros
limitados y una infraestructura digital y de salud débil. Sin embargo,
la situacién actual del Ecuador no se puede entender sin mencionar los
cambios en el modelo econémico impulsados por el actual gobierno.
Dado que el mismo ha adoptado una orientacion neoliberal tradi-
cional y, de acuerdo con sus compromisos con el Fondo Monetario
Internacional, el gobierno ecuatoriano anunci6 a inicios de 2021 la
eliminacion de los subsidios a los combustibles y una serie de medi-
das destinadas a reducir gasto publico y hacer que las leyes laborales
sean mas flexibles y menos restrictivas (Vinueza, 2021). Lo que trajo
que frente a estas tensiones politica derivada de la orientacién social
y el impacto del nuevo modelo en objetivos especificos y generales se
expresaran las protestas sociales de octubre de 2019.

También vale la pena resaltar la falta de politicas y planificacién
relacionadas con el sistema financiero durante el primer periodo de
esta administracion y cémo este vacio fue llenado por el programa
posterior coordinado por el FMI. Antes de la firma del acuerdo, la
principal politica gubernamental respecto al sistema financiero fue la
transferencia de capacidades de billetera electronica del Banco Central
del Ecuador a la Asociacidn de Bancos Privados del Ecuador (ABPE),
que en ese momento ya contaba con el sistema en su lugar y a bajo
costo con crecientes nimero de transacciones (Graneros, 2020). Sin
embargo, ABPE ha retrasado la reapertura de sus sistemas, que ahora
estan sujetos a mayores costos de transaccion, desde 2020 hasta finales
de 2022, cuando es probable que sus operaciones hayan reducido sus
necesidades de efectivo

Ademas de los problemas mencionados anteriormente, las
grandes empresas del sector de servicios profesionales y cientificos
del Ecuador también enfrentaron problemas de financiamiento que
los persiguen hasta la actualidad. Aunado a esto deben enfrentar la
incertidumbre econdmica y la caida de los ingresos que han vuelto
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cautelosos a los prestamistas tanto publicos como privados y han
limitado el acceso al crédito (Préstamo et al., 2021). Esto reduce ain
mas la capacidad de las empresas para mantener las operaciones, el
personal y financiar proyectos futuros.

Por ello, el propdsito de este estudio es investigar el desempefio
financiero de grandes empresas APyCT en el contexto de la pandemia
COVID-19. Se utilizaran métodos y herramientas estdndar de ana-
lisis financiero. Los resultados de esta investigacion buscan brindar
informacioén valiosa sobre el impacto a corto y largo plazo de esta
pandemia en la industria.

De esta manera, y motivado por lo antes expuesto, se establece
la siguiente pregunta de investigacion ;Cual es la situacion financiera
de las grandes empresas pertenecientes al sector de las actividades
profesionales, cientificas y técnicas de la economia nacional en el
contexto de la pandemia por COVID-19?

Marco tedrico

Una vez senalado por parte de los entes gubernamentales ecua-
torianos las primeras medidas destinadas a combatir la pandemia de
COVID-19, donde se sefalé el déficit fiscal como el tinico punto débil
de la economia del pais en ese entonces. Utilizando argumentos basicos
porque se imaginaron que todo se podia resolver cambiando el gasto
publico y creyeron que la politica econémica basada en su logica era
superior (Coello, 2021). Sin embargo, meses mas tarde se denotd que
la realidad habia excedido la ley, entonces se produjo un llamando a
mantener la calma mientras se encontraban soluciones viables dado
que se estaba en un campo nunca antes vivido.

Aunque las entidades gubernamentales trabajaron arduamente
para mantener un ritmo bastante estable de la economia, la pandemia
provocd, y sigue provocando, importantes errores humanos. Debido a
la alta desigualdad socioecondmica del pais, aun es necesario abordar
los problemas de oferta y demanda relacionados con la cuarentena. La
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desigualdad es uno de los determinantes de la pobreza, entendida en
el sentido mas amplio: la pobreza es una situacion que afecta a gran
parte de la poblacion y reduce su capacidad para explorar plenamente
su potencial (Bonaglia et al., 2020). Tanto asi, que la situacién empeoro
llevando a la mayoria de los paises a una paralizacion total mas que
parcial, menoscabando la capacidad de produccion de alimentos lo
que hizo posible el aumento de la hambruna en la poblacién global.

Asi, en gran parte el problema se entendié como el aumento
desigual de la oferta y demanda en los estratos sociales, que empeord
después de alcanzar un punto bajo en 2017 (BCE, 2020), y en diciem-
bre de 2019 la pobreza de ingresos afectaba a una cuarta parte de la
poblacion, la poblacién del pais aument6 un 3,5 % respecto a 2017.
En otras palabras, el pais enfrenta un alarmante deterioro en el nivel
de ingresos necesarios para vivir una vida digna, deterioro que puede
explicarse por: inaccion en el campo de las politicas publicas, pérdidas
fiscales gastos tributarios, entre otros (Rodriguez, 2020). Se puede
decir que esta caja de pandora la destap6 la pandemia.

Otro rasgo que es relevante mencionar de la desigualdad en
el Ecuador son las diferentes formas en que los ciudadanos se rela-
cionan con el mercado laboral. Por ejemplo, en diciembre de 2019, el
45,8 % de la poblacidn ecuatoriana estaba subempleada, lo que tiene
un impacto significativo en la vulnerabilidad de los ingresos de los
hogares. Por ejemplo, el alcance de la inseguridad econémica que
enfrentan los hogares cuyos miembros no tenian un trabajo regular,
no estaban protegidos por una red de seguridad social y cayeron en
la pobreza en diciembre de 2019. Por tanto, la crisis provocada por
la pandemia afecté de manera diferente a las personas segiin como
obtienen sus ingresos (Chaponan, 2021). Esto provoc6é hambrunas en
algunos sectores, mientras que en otros presiono sin éxitos favorables
al sector empresarial sobre todo a los encargados de explotar el sector
profesional, cientifico y técnico donde los mismos se mantuvieron
en hibernacién gran parte del afio comercial debido a las medidas
impuestas por la gobernacion.
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Ademas, este sector se vio menoscabado con la llegada posterior
del término emprendedor dado que las mismas circunstancias de la
pandemia llevo a la civilizacion a reinventarse. Sin mencionar el re-
chazo que pone de relieve una de las mayores fuentes de tension que
enfrenta el pais en estos momentos: la reticencia de las industrias de
altos ingresos a tomar medidas progresistas, a pesar de la necesidad
de garantizar servicios basicos y remesas para evitar casos durante la
epidemia relevantes a la pobreza profunda (Giglio, 2021). Esto signi-
fica que los bloques de poder econdmico se convirtieron en medios
cerrados dado que se negaron a compartir la justa distribucion de las
ganancias o ingresos percibidos generados por los trabajadores.

En este sentido, la importancia de la industria de la cual se
fundamenta esta investigacion esta sustentada en que mantiene el
desarrollo de la economia nacional y la competitividad internacional.
A diferencia de otros sectores financieros, esta industria se dedica al
estudio del sector de actividades profesionales, cientificas y técnicas,
que requieren habilidades y conocimientos especiales, contribuyen-
do asi a la formacion de trabajadores altamente calificados (Corozo,
2020). Esto es de crucial relevancia para el desarrollo econémico y la
competitividad internacional, segin el Informe de Economia Digital
2022 de la OCDE.

Del mismo modo, el Banco Central del Ecuador (2020) enfa-
tizé que las actividades profesionales crean directa e indirectamente
muchos empleos. En Ecuador, este sector representa alrededor del
10 % del empleo formal. Ademas de crear oportunidades de empleo, el
departamento de APyCT también brinda servicios de apoyo a diversos
sectores (Quintero, 2020).

Este sector econémico también puede generar ingresos verda-
deramente significativos para los paises desarrollados o en proceso de
industrializacion. Esto se debe a que muchos servicios en este campo,
como consultoria, ingenieria e investigaci(')n, pueden exportarse a los
mercados internacionales. En el caso de Ecuador, se encuentra que
este rubro, constituye una parte importante del PIB convirtiéndola en
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un importante motor del crecimiento econdémico. En este campo se
exploran entidades como:

Tabla 1

Descripcion del rubro objeto de estudio

LEYENDA

ACTIVIDAD ECONOMICA

CIIU

Actividades de preparacion o auditoria de las
cuentas financieras y examen y certificacion
de cuentas.

M.6.9.2 Actividades de
contabilidad, teneduria de
libros y auditoria; consul-
toria fiscal.

Realizacién de campanas de comercializa-
cién y otros servicios de publicidad dirigi-
dos a atraer y retener clientes: promocion de
productos, comercializacién en el punto de
venta, publicidad directa por correo y aseso-
ramiento en marketing, creacién de stands,
otras estructuras y lugares de exhibicion, dis-
tribucién o entrega de materiales o muestras
de publicidad.

M.7.3.1 Publicidad

Supervision y gestion de otras unidades de
la misma compafiia o empresa, asumiendo
la planificacién estratégica, organizativa y la
funcién de toma de decisiones de la compa-
ifa o empresa; ejerciendo el control operati-
vo y la gestion de las operaciones corrientes
de las otras unidades: oficinas principales,
oficinas administrativas centralizadas, sedes,
oficinas de distrito, regionales y oficinas sub-
sidiarias de gestion.

M.7.0.1 Actividades de ofi-
cinas principales

Servicios de asesoramiento, orientacién y
asistencia operativa a las empresas y a la ad-
ministracion publica en materia de: relacio-
nes publicas y comunicaciones.

M.7.0.2 Actividades de
consultoria de gestion

Nota. La tabla denota el rubro del sector econdmico en Ecuador que abarca esta
investigacion. Ochoa (2020).

1. Estas empresas se dedican a la planificacion y ejecucion de
obras contables, asi como de inspectoria fiscal a través de diversas
técnicas: inspeccion, observacion, inspeccion externa, reprocesamiento
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y verificacion de declaraciones y determinados procedimientos (Pinar-
gote y Loor, 2021). Esto incluye el seguimiento y la revision internos o
externos integrales de documentos y registros en papel, electronicos
u otros, o el examen fisico de los activos.

2. Estas empresas se encargan de crear y realizar campanas
publicitarias lo que implica la puesta y colocaciéon de anuncios en
periddicos, revistas, transmisiones de radio, television, Internet y otros
medios. La publicidad ambiental también se crea y se coloca a través
de carteles, vallas publicitarias, publicidad de automéviles y autobuses,
entre otros. También incluye venta de tiempo y espacio a diversos me-
dios interesados en la publicidad. Distribucién y entrega de materiales
promocionales o muestras. Alquiler de espacios publicitarios, como
vallas publicitarias (Arrieta, 2021). Construir departamentos y otras
estructuras y espacios expositivos. Gestionar campanas de marketing
y otros servicios promocionales para atraer y fidelizar clientes, promo-
cién de productos. comercializacién en la tienda. Publicidad directa
via correo electrénico y consultoria de marketing.

3. La empresa, a la que corresponde especificamente la supervi-
sién y direccion de la misma empresa u otras unidades estructurales,
asi como las tareas estratégicas, de planificacién organizativa y de toma
de decisiones de la sociedad o compaiiia, se propone llevar a cabo la
supervision y rutina de las actividades empresariales administracion
de empresas y otras unidades, como oficinas centrales, oficinas de ad-
ministracién central, oficinas regionales (Zamora, 2022). Esto incluye
preparar o revisar, verificar y aprobar estados financieros.

4. Este modelo se encara de proporcionar asesorias, asi como
orientacion y asistencia operativa a empresas y otras organizaciones
en temas de gestion que incluyen planificacion estratégica y organiza-
tiva, ya sea de productos o servicios (Tobar, 2020). También resalta la
planificacion y control; politica, practica y planificacion de personal.
Los servicios pueden incluir consultoria, orientacion y asistencia
operativa en gestion publica y empresarial.
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En el caso de Ecuador, este rubro dedicado a la actividad eco-
noémica representa alrededor del 10 % del producto interno bruto
del pais. La industria es importante debido a que emplea a mas de un
millén de personas. Ademads, promueve el crecimiento econémico,
innovacion y la competitividad internacional en el pais (Banco Central
del Ecuador, 2020).

Debido a la crisis econémica provocada por la pandemia de
COVID-109, el PIB disminuy6 un 6 % de marzo a diciembre de 2020,
segun el Banco Central del Ecuador. Segtin la misma agencia guber-
namental, la pérdida durante el mismo periodo fue de 16.381 millones
de dodlares. Mientras tanto, el sector privado representé el 78,11 % y
el sector publico el 21,9 %, mientras que el Fondo Monetario Inter-
nacional (FMI) predice que el PIB de América Latina volvera a los
niveles prepandemia en 2023 (Heredia, 2021).

Esto significa que la mayoria de las empresas involucradas en
actividades profesionales, cientificas y técnicas de la economia, tanto
micro como macroecondmica, se han visto afectadas por la reduccion
de la oferta y la demanda provocada por la crisis econdmica en un
intento de frenar la propagacion del COVID-19, la cual trajo consigo
mas de 21 500 muertes confirmadas por las autoridades del gobierno
ecuatoriano (Barbecho, 2023).

Ante esta situacion, la incertidumbre econémica provocada por
la pandemia global llevé al colapso de las bolsas mundiales debido a
las expectativas negativas de los actores econémicos sobre la posible
fecha de inmunidad de la poblacién en el corto o largo plazo, tanto en
el futuro como en el presente (Giglio y Piscoche, 2021). A corto plazo,
no es posible que la certeza abrume a los inversores y el nerviosismo
al jugar en un determinado mercado.

Asi como la Organizacién Internacional del Trabajo (OIT)
advierte que 305 millones de personas perderan sus empleos, la OIT
también sefiala que 1600 millones de trabajadores informales, casi la
mitad de la fuerza laboral mundial, corren un alto riesgo de perder
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sus medios de vida. El impacto de la crisis provocada por la pandemia
ha sido severo en Ecuador, y segtin el Plan Nacional de Desarrollo del
gobierno ecuatoriano para mediados del 2023-2024, buscan minimi-
zar la alta tasa de desempleo que dej6 consigo este efecto pandémico
(Tobar, 2020). Pues, en este periodo las empresas u organizaciones
se vieron duramente golpeadas, provocando reestructuraciones y
despidos para sobrevivir.

En este contexto, la caida del empleo hace que muchas personas
con trabajos formales pierdan la capacidad laboral, conduciéndolos
a trabajar en sectores informales, a medida que aumenta el trabajo
remoto debido a la pandemia. Tanto asi que las empresas estan des-
pidiendo a un porcentaje de su fuerza laboral y reemplazandola con
el doble o el triple de funciones de trabajadores, robots o sistemas
automatizados (Barbecho, 2023). El desempleo es un problema social
porque afecta no solo al individuo, sino también a su familia y, por
tanto, al entorno social.

Ademas, el desempleo afecta a la economia de una manera
relacionada con el flujo de caja. Un flujo de caja estable es esencial
para cualquier economia que quiera prosperar tanto interna como
externamente. Si no se hace esto, el crecimiento econdmico sera len-
to, lo que dificultara convertir las pérdidas en ganancias en el futuro.
Seguin datos del Banco Central del Ecuador, el gasto de consumo de
los hogares en 2020 disminuy6 un 7 % respecto a 2019, con una dis-
minucion de las importaciones de bienes de consumo de un 17,9 %
y una disminucién de las transacciones de crédito al consumo de un
23 %. Y un 4 % a ramas derivadas del sistema financiero privado y la
economia popular solidaria (BCE, 2020).

Del mismo modo, el gasto publico disminuy6 6,1 % respecto a
2019, debido principalmente a una disminucién de 7,6 % en los sala-
rios, para un gasto acumulado de $8 592,2 millones, $705,3 millones
menos que en 2019. Ademas, las compras de bienes y servicios cayeron
un 25,8 % segun el presupuesto general del Estado (Esteves, 2020). Asi

= 000006


https://www.facebook.com/editorialabyayala
https://twitter.com/AbyaYalaed
https://www.instagram.com/editorial_abyayala/
http://api.whatsapp.com/send?phone=593992528286
mailto:ventas%40abyayala.org.ec?subject=

se denota que la pandemia de COVID-19 le caus6 al Ecuador pérdidas
por $6 421 millones y redujo sus ingresos de marzo a mayo de 2020.

El analisis financiero de una empresa es una inversion para com-
prender su verdadero valor e incluye estudios econémicos y de gestion
empresarial. Este analisis puede ser ttil porque los inversores llegan a
determinar si una entidad es justa, o esta sobreevaluada o infravalorada
comparando su valor real con el valor de mercado (Ramirez, 2021). El
analisis fundamental se diferencia del andlisis técnico, que se centra en
identificar cambios de precios y utiliza diferentes herramientas para
lograrlo, como patrones graficos y tendencias de precios.

Tanto es asi que el indice de liquidez mide la capacidad de una
empresa para pagar sus obligaciones de deuda a corto plazo. Una vez
que la deuda vence, puede utilizar liquidez o financiacién rapida para
mantener la seguridad y competir con su posicion (Arrieta, 2021).
Los indices circulantes incluyen el valor de velocidad y el indice de
capital de trabajo.

Asi, los indices de liquidez miden la capacidad de una empresa
para cumplir con sus obligaciones a corto plazo y son un indicador
importante de su salud financiera (Barbecho, 2023). La liquidez actual
mide la capacidad de una empresa para pagar todas sus deudas. La
relacion circulante muestra qué tan bien una empresa utiliza los activos
circulantes, como efectivo, equivalentes de efectivo, cuentas por cobrar
e inventario, para pagar pasivos circulantes, como las cuentas por pagar.

Las empresas utilizan indices de liquidez para medir los indices
de capital de trabajo o los fondos disponibles para cumplir con las
obligaciones actuales a corto plazo. En pocas palabras, las empresas
necesitan efectivo para pagar sus facturas.

Las empresas utilizan indices de capital de trabajo para medir
los indices de flujo de efectivo y todo lo referente al capital operativo,
esto incluye los fondos disponibles para cumplir con las obligaciones
actuales a corto plazo (Castro, 2020).
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El indice de endeudamiento mide los pasivos totales de una
empresa como porcentaje de sus activos totales. Indica la ratio de
activos financiados con deuda (Heredia, 2021). Las ratios de endeuda-
miento proporcionan informacion clave sobre la estructura de capital
de una empresa.

La relacion deuda capital mide los pasivos totales de una em-
presa en relacién con su capital (Ramirez, 2021). Lo mencionado
denota que este nivel financiero se utiliza para evaluar la estructura
de capital y determinar la capacidad de la empresa para pagar deudas
a largo plazo.

Representa la cantidad de dias que le toma a una empresa con-
vertir las cuentas por cobrar producto de las ventas o servicios, depende
del rubro que exploten en cuanto a actividad comercial. En palabras
mas simples esta indica el nimero de dias de rotacién de inventario
(Guarin, 2020). Por tanto, la rotacion de la cartera es una medida de
la eficiencia con la que una empresa convierte las cuentas por cobrar
en efectivo durante un periodo determinado.

Esta rotacion es utilizada para medir la relacion precio y ventas
mediante una métrica de valoracion cuyo fin es comparar el precio de
las acciones de una empresa con las ganancias (Rodriguez et al., 2020).

EI ROE es una métrica que se utiliza para analizar el rendimiento
de las inversiones. Mide la eficiencia con la que una empresa utiliza el
capital social para generar ingresos. Un buen ROE puede verse como
un crecimiento constante en el tiempo. Esto puede ser una sefal de
que la empresa esta haciendo un buen trabajo al utilizar los fondos
de los accionistas para aumentar las ganancias (Vinueza et al., 2021).
A su vez, esto puede aumentar el valor para los accionistas.

Las empresas utilizan el rendimiento de los activos para determi-
nar cuantas ganancias generan los activos o recursos totales incluidos
los activos a corto y largo plazo. El término rendimiento sobre activos
(ROA) se refiere a un ratio financiero que indica la rentabilidad de una
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empresa en relacion con sus activos totales (de Tyler et al., 2021). Por
ende, refleja un analisis mas profundo dado que se encarga de medir
la capacidad funcional de la empresa a mediano y largo plazo para
determinar con qué eficiencia una empresa utiliza sus activos para
generar beneficios.

La ganancia bruta mide cudntas ganancias obtiene una empresa
después de deducir el costo de los bienes y servicios en comparacion
con las ventas netas. Comparar empresas puede contar la historia
(Quintero, 2020). Una medida de la cantidad de ganancias que obtiene
una empresa de las ventas netas, después de contabilizar el costo de
los bienes vendidos y los gastos operativos

Materiales y métodos

Esta investigacion bdsica tuvo un alcance descriptivo y disefio
no experimental con corte longitudinal. La poblacion de estudio estuvo
conformada por 12 785 grandes empresas del sector de Actividades
Profesionales, Cientificas y Técnicas con codigo CIIU M, de acuerdo
con la Clasificacion Nacional de Actividades Econémicas. Entre los
descriptivos analizados estuvieron la media, desviacion estandar,
minimos, maximos y mediana a los datos de los estados financieros
obtenidos a través de la Superintendencia de Compaiiias, Valores y
Seguros. A continuacion, se muestra la descripcion de las actividades
del sector estudiado (ver tabla 2)

Tabla 2
Poblacion
Actividad econémica Cantidad CIIU
Actividades de ar(],u1t?ctl.1ra e ingenieria y actividades co- 2007 M7110
nexas de consultoria técnica.
Actividades de consultoria de gestion 2466 M7010
Actividades de fotografia. 29 M7420
Actividades de oficinas principales. 625 M7010
@ https://dspace.ups.edu.ec/handle/123456789/28072
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Actividad econémica Cantidad CIIu

Actividades especializadas de disefo. 186 M7410
tl)&:z\(;lr(lizd;(s) rn;s:](ikr);ltloa.nas realizadas a cambio de una retri- 1816 M6920
Actividades juridicas 1853 M6910
Actividades veterinarias. 82 M7500
Ensayos y analisis técnicos 202 M7120
Estudios de mercado y encuestas de opinion publica 178 M7320
iy dearlo opeimena o dompodes |1y
Ir‘lves.tigacio.nes y desarrollo e.xperimental en el campo de las 38 M7220
ciencias sociales y las humanidades.

Otras actividades profesionales, cientificas y técnicas n.c.p 1490 M7490
Publicidad 1571 M7310
Total general 12785

El alcance de la investigacion fue descriptivo, donde se reconoce
que este tipo de indagacion es de caracter no experimental porque se
encarga de resumir, explicar y explorar el fenémeno de investigacion
cuando se recolectan datos durante un periodo de tiempo (Arias,
2021). Segtin Sommer (2001), la investigacion basica surge de reco-
pilar informacion a través de nuestros sentidos, como la vista, el oido,
entre muchos otros. Esto conduce a la adquisiciéon de conocimientos
internos que facilitan la comprension del entorno y de uno mismo.

Todo esto a través de un disefio de investigacion no experi-
mental con corte longitudinal, denotando que esta herramienta se
refiere a la investigacion que se lleva a cabo sin manipular variables
intencionalmente, se considera la primera aproximacion cientifica al
problema (Sampieri, 2018).

Los instrumentos financieros aplicados fueron los indicadores

de liquidez de rentabilidad, de endeudamiento e indicadores de gestion
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de activos. Se procedié a la descarga de los estados financieros de las
grandes empresas del sector de actividades profesionales, técnicas y
cientificas del Ecuador. Para ser preciso se analizd el estado de situacion
financiera y el estado de resultado integral del periodo 2018 al 2023.
Se recopild la informacién de la Super Cia y se realizé un archivo que
unificaba y separaba por afo todas las empresas con ingresos anuales
mayores a $5 000 000.01.

Gracias a la informacién unificada nos enfocamos en sepa-
rar los totales de activo, activo corriente, cuentas y documentos por
cobrar no relacionados con la empresa, activo no corriente, pasivo,
pasivo corriente, pasivo no corriente, patrimonio, ganancia del ejer-
cicio, pérdida del ejercicio e ingresos de las empresas seleccionadas.
A causa de aquello se calculé la liquidez corriente, capital de trabajo,
endeudamiento del activo, endeudamiento del patrimonio, rotacion
de cartera, rotacion de venta, ROE, ROA y margen neto. Finalmente
se calcul6 la media, desv. Sta, minimo, maxima y mediana para poder
continuar con los resultados

Resultados

La evaluacion de la situacion financiera de las grandes empre-
sas en el sector de las actividades profesionales, técnicas y cientificas
en Ecuador ha sido objeto de un analisis exhaustivo a lo largo de los
anos, centrandose especialmente en el impacto de la pandemia de
COVID-19. En este contexto, se ha llevado a cabo un examen detallado
utilizando indicadores como la liquidez corriente, el capital de trabajo,
el endeudamiento del activo, el endeudamiento del patrimonio, la ro-
tacion de cartera, la rotacion de ventas, el retorno sobre el patrimonio
neto (ROE), el retorno sobre el activo total (ROA) y el margen neto.

A continuacion, se presentan los resultados derivados de la
aplicacion de estadisticas descriptivas a cada indicador.
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Tabla 3
Indicador de liquidez corriente sector de las actividades profesionales,
cientificas y técnicas

PERIODO MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA
2018 2,35 2,67 0,42 17,19 1,72
2019 2,45 3,33 0,53 24,80 1,57
2020 2,19 2,39 0,31 18,62 1,57
2021 2,48 3,35 0,29 27,88 1,68
2022 16,02 135,42 0,55 1.342,32 1,39

Se puede observar en la tabla 3 una variacion en la media de
la liquidez corriente a través de los tltimos afos. En 2019, se registra
un aumento leve en la liquidez a comparacion del afio anterior, esto a
raiz de la aparicién de la pandemia por COVID-19. En los afios pos-
teriores, se aprecia que en 2020 y 2021 aumentd y disminuyd, debido
a factores tales como restricciones y normativas que se establecieron
para evitar los contagios y la propagacion del virus y que afectaron la
liquidez y salud empresarial.

Para 2022, esta situacion se restablece, por lo que se aprecia un
aumento favorable dado a que empresas solicitaron servicios profe-
sionales tales como contabilidad y auditoria, el aumento también se
debe a que muchas empresas solicitaron servicios profesionales para
ver el estado de la empresa luego de la pandemia. Raul et al. (2022)
mencionan que esta pandemia impact6 notablemente la liquidez du-
rante el periodo de 2022, esto se debe a las variaciones en las cuentas
como efectivo, equivalente de efectivo, inventarios.

Se observa cdmo la desviacion estandar present6 variabilidad en
2019, ya que en este afio inicid la pandemia y se destaca el afio 2022, ya
que sus valores son extremos dado las decisiones tomadas en el sector.
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Tabla 4

Indicador de Capital de Trabajo sector de las actividades

profesionales, cientificas y técnicas

ANOS MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA
2018 1888 945,66 | 623755592 |-31592764,40 | 26356688,90 | 1642 818,05
2019 3212 590,66 |10921350,47 |- 3168698500 | 79494177,20 | 1345993,92
2020 2285097,65 |7681022,55 |-36249847,50 | 43934970,30 | 1385758,47
2021 2505 892,85 |7586461,86 |-39924348,80 | 39912996,30 | 1348759,58
2022 2729963,63 | 6487 524,84 |-4659972,71 47 802 439,78 | 1208 188,62

En la tabla 4 podemos analizar el capital de trabajo, el cual es
variable a través de los aflos, pero se mantiene elevado. En 2020 y 2021
se ve un aumento significativo en la capital de trabajo, lo que signi-
fica que el sector de la APyCT necesita constantemente actualizarse,
para brindar un buen servicio a sus clientes, actualizando programas
contables, cursos y capacitaciones. Ortiz et al. (2022) mencionan que
el capital de trabajo se relaciona con el conocimiento y desempefio
de la empresa a la hora de saber manejar el control con sus clientes

Tabla 5

Indicador de Endeudamiento del Activo sector
de las actividades profesionales, cientificas y técnicas

ANOS MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA
2018 0,67 0,21 0,21 1,27 0,65
2019 0,70 0,28 0,19 2,16 0,69
2020 0,70 0,42 0,18 3,70 0,66
2021 0,71 0,36 0,04 3,13 0,67
2022 0,68 0,26 0,00 1,58 0,69

En la tabla 5 se observa como dentro del margen, las deudas
se mantienen un bajo margen, ya que las grandes empresas del sector
de APyCT poseen sostenibilidad y estabilidad financiera, dado que
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tienen la capacidad para cumplir con sus obligaciones. Pacheco et al.
(2022) mencionan que este endeudamiento es en base a las utilidades
retenidas y a la rentabilidad operacional. Se evidenci6 en los resultados
de 2019 y 2020 niveles de endeudamiento elevados. Cayambe et al.
(2022) indican que para 2021, la pandemia se controlé de mejor manera
y como efecto podemos ver que el endeudamiento crecié de manera
aceptable, con la finalidad de invertir y continuar con sus operaciones.
En 2022, el endeudamiento se mantuvo en rangos manejables.

Tabla 6
Indicador de Endeudamiento del Patrimonio
sector de las actividades profesionales, cientificas y técnicas

ANOS MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA
2018 4,07 24,24 -93,41 190,70 1,82
2019 7,42 35,35 - 122,20 250,63 1,77
2020 1,33 10,26 - 57,07 35,02 1,58
2021 3,17 15,54 -91,19 88,54 1,69
2022 2,57 17,99 - 133,62 63,52 1,84

En la tabla 6 podemos observar el endeudamiento del patrimo-
nio, en la que la tendencia aumentd y bajo considerablemente desde
2018 hasta 2020, indicando una disminucion en el endeudamiento
en relacion con el patrimonio. La situacion financiera de las empre-
sas en estos afos fue sostenible pero levemente se vio afectadas sus
operaciones. Plias Barcia et al. (2020) indican que este andlisis con el
unico fin de ver las fuentes de financiacion de las grandes empresas
del sector de APyCT, a partir de 2021, se aprecia un aumento, ya que
busca implementar medidas econémicas mas controlables en relacion
con la pandemia. Por este motivo la desviacion estandar no alcanzé su
punto maximo desde 2020 al 2022. Esta disminucidn fue el resultado
de las estrategias mal ejecutadas y los cambios en las condiciones del
mercado profesional, las cuales, no se manejaron de forma adecuada.
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Tabla 7

Indicador de Rotacién de Cartera sector

de las actividades profesionales, cientificas y técnicas

ANOS MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA
2018 50,87 235,51 0,28 1 844,71 4,64
2019 28,35 91,00 0,56 604,42 4,43
2020 38,06 153,22 0,63 925,19 4,79
2021 17,47 46,11 1,00 342,03 5,13
2022 862,61 7762,13 0,33 71 582,06 4,69

La tabla 7 exhibe la rotacién de cartera en las grandes empresas
del Sector de APyCT analizadas durante 2018 al 2019 y revela una
disminucién significativa que se observo al analizar la media de la
rotacion. En 2020, caracterizado por los efectos predominantes de
la pandemia de COVID-19, se observo un aumento considerable en
la rotacién de cartera en comparacion con 2019. Tal aumento se les
atribuye a las facilidades que tuvo el sector profesional al ser solicitados
de manera inmediata para revisar todo tipo de problema financiero.

En 2021 y 2022, que representan el periodo posterior a la pande-
mia, se evidencia un aumento muy positivo. Este incremento atribuye un
crecimiento en pérdidas sobre algunos negocios, lo que potencialmente
conlleva a un aumento en los ingresos. Sin embargo, es crucial sefialar
que este incremento infiere un riesgo adicional en las cuentas por cobrar,
especialmente si los pagos no se realizan de manera oportuna.

Tabla 8
Indicador de Rotacién de Ventas sector
de las actividades profesionales, cientificas y técnicas

ANOS MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA
2018 1,90 1,87 0,05 13,67 1,35
2019 2,03 2,25 0,05 16,04 1,67
2020 1,78 1,56 0,02 9,73 1,34
2021 1,97 1,65 0,03 11,79 1,52
2022 1,96 1,87 0,17 14,01 1,41
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En la tabla 8 se observa claramente que, en 2018 y 2019, previo
a la pandemia, la media de la rotacion de ventas es superior en com-
paracion con 2020. Esto se debe a los cambios en el mercado profesio-
nal, aumento de la competencia, condiciones econdmicas, y posibles
problemas internos en las grandes empresas del sector mencionado.

Durante 2020, marcado por la pandemia, se observa un cam-
bio substancial en el panorama de las grandes empresas del sector de
APyCT, es decir, que su media disminuy?. Este cambio se atribuye a las
considerables dificultades enfrentadas internamente con los ingresos
de las empresas, es decir, al momento de ofrecer sus servicios, nadie lo
necesitaba ya que estaban enfocados en la salud personal. De acuerdo
con Pedreros (2022) se analiz¢ la situacion actual del mercado para
poder revisar las causas de la rotacion de carteras, aplicando estrategias
que consideren el riesgo profesional. Esto es mas evidente en empresas
cuyo manejo empresarial es efectivo.

En 2021 y 2022 hubo un incremento leve también evidenciado
en la desviacion estdndar, atribuible al notable aumento en las activi-
dades de marketing y ofertas realizadas en el periodo post pandémico.
Este analisis resalta la importancia de las estrategias de promocion
en el ambito post pandémico, un tema de relevancia para las grandes
empresas del sector de APyCT.

Tabla 9
Indicador de ROE sector de las actividades profesionales,
cientificas y técnicas

ANOS MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA
2018 0,30 0,44 -1,17 1,90 0,19
2019 - 0,06 2,13 - 16,61 1,14 0,17
2020 -0,14 0,24 -0,84 0,36 -0,11
2021 - 0,22 0,48 - 3,40 1,00 - 0,17
2022 0,20 0,38 -2,24 1,13 0,18

= 00006


https://www.facebook.com/editorialabyayala
https://twitter.com/AbyaYalaed
https://www.instagram.com/editorial_abyayala/
http://api.whatsapp.com/send?phone=593992528286
mailto:ventas%40abyayala.org.ec?subject=

En la tabla 9 se observa claramente que el ROE de las gran-
des empresas del sector de APyCT experimentd una disminucion
notable en 2019. Este descenso es atribuido a un incremento en el
endeudamiento, que conllevo a un aumento en los costos financieros,
impactando negativamente en la rentabilidad del capital propio y, por
ende, reduciendo el ROE.

En 2020 se constata una continuacién en la disminucién del
ROE, siendo una de las razones primordiales la incidencia del CO-
VID-19. Esta pandemia impact6 de manera significativa tanto en los
ingresos como en los costos operativos de las empresas del sector.
Este analisis destaca la necesidad de comprender la complejidad de
los factores externos que llegan a incidir en la rentabilidad financiera
de las empresas en el ambito profesional, cientifico y técnico.

En 2021, la tendencia del ROE siguié decreciendo pero, en
2022 se observé un aumento significativo en el ROE, atribuible a la
adaptacion efectiva de las grandes empresas en el sector profesional,
cientifico y técnico. Estas empresas ajustaron con eficacia sus servicios
para satisfacer la nueva demanda o preferencias del mercado laboral
en el periodo post pandemia.

Tabla 10
Indicador de ROA sector de las actividades profesionales,
cientificas y técnicas

ANOS MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA
2018 0,07 0,14 - 0,61 0,50 0,06
2019 0,05 0,13 -0,68 0,55 0,05
2020 -0,05 0,09 - 0,45 0,14 - 0,04
2021 -0,08 0,12 -0,58 0,13 - 0,05
2022 0,07 0,10 -0,07 0,55 0,04

EIROA, al igual que el indicador anterior, se pudo apreciar una
disminucién en 2018 en comparacion con 2019. Entre las razones de
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este descenso se encuentran las alteraciones en la estructura de costos,
particularmente a través de inversiones significativas en tecnologia
y actualizaciones. Este fenémeno destaca la complejidad de la rela-
cion entre inversiones estratégicas y sus impactos a corto plazo en la
rentabilidad de los activos, un aspecto de relevancia en el contexto
profesional, cientifico y técnico.

En 2020 se registré una disminucion significativa atribuible
principalmente a la reducciéon en el nimero de clientes, un factor que
ejerce un impacto adverso directo sobre los ingresos. Sin embargo, para
el ROA y el margen neto permite concluir que en 2020 fueron signifi-
cativamente menores que los indicadores del afio previo a la pandemia.

Posterior a la pandemia, durante 2021 y 2022, se observo una
disminucién e incremento leve. Este aumento atribuye, entre otras
razones, a la implementacion exitosa de estrategias destinadas a retener
a los clientes existentes. Capacitaciones, charlas, consultas y servicios
adicionales son ejemplos de estas estrategias que posiblemente con-
tribuyeron al aumento en los ingresos y, por ende, al ROA.

Tabla 11
Indicador de Margen Neto sector de las actividades profesionales,
cientificas y técnicas

ANOS MEDIA DESV STA MIN MAX MEDIANA
2018 0,06 0,24 - 1,17 1,57 0,05
2019 0,05 0,15 -0,39 1,09 0,03
2020 - 0,04 0,09 -0,61 0,15 -0,03
2021 - 0,06 0,09 -0,39 0,11 0,03
2022 0,08 0,18 -0,03 0,97 0,03

El margen neto, al igual que los indicadores previos, evidencié
en la media un nivel superior en el 2018 en comparacién con 2019.
Esta variacion se atribuye en parte a episodios puntuales de aumento
en los costos de produccidn, salarios y otros gastos operativos, los
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cuales incidieron negativamente en el margen neto. Este fenémeno
destaca la sensibilidad de la rentabilidad a factores operativos y resalta
la importancia de una gestion eficiente de los costos para mantener
margenes saludables, aspecto relevante en el ambito profesional, cien-
tifico y técnico.

En el margen neto de 2020, se observé una disminucién. Para
que las grandes empresas del sector de APyCT pudieran adaptarse,
tuvieron que realizar inversiones significativas en tecnologia como
sistemas contables, facturadores electrénicos, estas inversiones aumen-
tan los costos operativos, disminuyendo el margen neto. Sin embargo,
para el ROA y el margen neto la evidencia estadistica permite concluir
que en 2020 fueron significativamente menores que los indicadores
del afio previo a la pandemia

En el periodo 2022, se registré un aumento en el margen neto, un
indicador muy alentador que se atribuye a la consecucion de acuerdos
favorables. Este incremento sefiala una capacidad exitosa para adap-
tarse y satisfacer las necesidades del cliente en el mercado profesional,
cientifico y técnico.

Conclusiones y discusion

La base tedrica de conceptos y métodos para el analisis sistema-
tico de la situacion financiera de las grandes empresas de los sectores
de la economia nacional y de la ciencia y la tecnologia. Por lo tanto, la
pandemia de COVID-19 ha afectado negativamente a las condiciones
financieras de las empresas, afectando la liquidez, la estabilidad y la
productividad a medida que cayd la demanda de bienes y servicios en
todo el pais. Barbecho (2023) senal6 en su estudio que los problemas
economicos no solo afectan a un sector o grupo empresarial especifico
de un pais, sino que se extienden por todo el mundo, endeudando
fuertemente a la economia, reduciendo con ello la produccién tanto a
nivel nacional como internacional, comercio, empleo, inversion, entre
otros; es el resultado de medidas econdmicas ineficaces adoptadas por
gobiernos de todo el mundo.
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Ademas, frente al diagnostico de la situacion financiera de las
grandes empresas del sector de actividad profesional, cientifica y técnica
de la economia nacional en relacidn con la crisis sanitaria. Tanto asi,
que antes del virus, sus valores promedio eran de 2,67 y 3,33, respec-
tivamente segtin desviacion estandar, lo que significa que el indicador
estaba en el nivel de liquidez. Pero para el 2020 y 2021 fueron 2,19y
2,48, lo que significa que el desempeiio y la distribucion son inestables,
mismo que se mantuvo hasta el 2022. Estos datos concuerdan con el
estudio establecido por Moran et al. (2022) quienes establecen que la
tasa de variacion general del PIB de 2020 a 2021 es del -8,86 %. En
el sector servicios disminuy6 un -9,48 %. Los sectores mas afectados
son el transporte (-21,01 %) y las actividades profesionales, cientificas,
técnicas y administrativas (-13,52 %). Segun el analisis logit, la deuda
es la variable mads riesgosa.

Del mismo modo, frente a determinar los factores que afectan
la situaciéon econdmica de las grandes empresas de los sectores pro-
fesional, cientifico y técnico de la economia nacional en relaciéon con
el virus COVID-19. De modo que, los factores parten de las medidas
que se tuvieron que tomar para disminuir la propagacion de la in-
feccion, donde estas contribuyeron a una disminucion del gasto y la
inversion de los hogares, reduciendo asi la demanda nacional de bienes
y servicios; lo que provoco el cierre de las entidades en paises como
Ecuador. Esto concuerda con lo establecido por Lopez et al. (2020),
quienes demostraron a través de su investigacion que el impacto de
la epidemia a nivel empresarial se debe a problemas en la cadena de
suministro y la interrupcién de las ventas nacionales e internaciona-
les. Las compaiiias encargadas de la investigacion en los sectores de
APyCT fueron desplazadas y olvidadas por no contar con un nicho
de mercado al inicio o durante el periodo severo de la pandemia.

Se tiene que este rubro de las empresas determind estrategias
especificamente responsables de la supervision y direccion de las
unidades estructurales, de la macroeconomia, asi como de las tareas
estratégicas, de planificacion organizativa y de toma de decisiones.
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Esto concuerda con lo establecido por Guerrero (2020) donde en
su investigacion determina que la mejor estrategia para combatir
los desafios que dejo la pandemia es la supervision y gestion diaria
de la empresa, de la direccion de la entidad y otras unidades como
casa matriz, oficinas administrativas centrales, oficinas regionales.
Esto incluye la preparacion o revision, validacion y aprobacion de
medidas organizativas.

En cuanto a la limitacion de este estudio, se debe tener en cuenta
la combinacién de fuentes de informacion utilizada, que es muy im-
portante para validar este trabajo. Pues, se denotd que las entrevistas
publicadas permiten la discusion del tema de investigacion, pero tienen
ciertas limitaciones en términos de la participacion del investigador en
la obtencion de informacion y el ajuste de las preguntas de las mismas.
Sin embargo, esta deficiencia se pudo superar utilizando otras fuentes
de informacién complementaria. Se cree que en futuras investigacio-
nes serd necesario buscar un enfoque multidisciplinario, destinando
esfuerzos a analizar la situacion financiera de los diferentes rubros
macroeconomicos de la economia ecuatoriana y su afectacion por la
pandemia, incluyendo el uso de diversas herramientas para obtener
los datos necesarios. Estas consideraciones permitiran reconocer
directamente la incertidumbre del cambio, su resolucion, la toma de
decisiones y las medidas publicas establecidas por el gobierno.

En conclusion, se denota que el COVID-19 afect6 al mundo
ya sea por la situacion econdémica de cada pais, o por las medidas de
proteccion para la poblacién, que, si bien atendieron una necesidad
evidente, dejaron un gran vacio a nivel global. El virus causd y sigue
causando hasta la fecha una métrica negativa de muchos problemas
de desequilibrios econdémicos, afectando las importaciones y exporta-
ciones. Esto condujo a la toma de diferentes enfoques para controlar la
propagacion; enfoques que, en las empresas pertenecientes al campo
profesional, cientifico y técnico, las dejaron sin nicho de mercado.
Las medidas tomadas desestabilizaron esta parte de la economia, la
descontrolaron y no permitieron mejorarla en un plazo razonable.
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Tomando a Ecuador como ejemplo, las pérdidas humanas y
econdmicas se expandieron por todo el pais, provocando que la eco-
nomia del Ecuador decayera. A medida que continuaba la epide-
mia, muchas empresas se vieron en la necesidad de realizar ajustes
de personal y algunas incluso recortaron los salarios y han enviado
a la mayoria de sus trabajadores a trabajar desde casa. En este punto,
vale la pena sefialar que cuanto menor es el numero de empleados en
la entidad, menos probable es que el virus se propague, pero también
hay una disminucion en la productividad, lo que refleja una pérdida
significativa de ingresos.

Por ende, se concluye que es mejor establecer medidas comer-
ciales adecuadas, ya que a diversas organizaciones no las han tenido
en cuenta, como es el caso del rubro dedicado a las actividades pro-
fesionales, cientificas y técnicas cuyo nicho, esta paralizado dejando
enormes pérdidas, que, ain no ha permitido que la industria se es-
tabilice por completo.
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