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Resument: El objetivo de este estudio es analizar la situaciéon
econdmica de las pequenas y medianas empresas (pymes) del
sector alimenticio de la provincia de Cotopaxi de la ciudad de
Latacunga del Ecuador, desde la praxis gerencial financiera y
la perspectiva de sistema organizacional. Para ello, se realiza
un estudio exploratorio, descriptivo y cuantitativo, basado en
el calculo de las razones medias de los indicadores financieros
de rentabilidad econémica (ROE y ROA) de 19 pymes que
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reportan su informacion contable ante la Superintendencia de
Companias, durante el periodo 2016-2021. Los resultados
muestran que entre los afios 2016-2019 hubo consistencia y
crecimiento en la rentabilidad de las pymes, lo que refleja que
las decisiones financieras se orientaron a maximizar las
utilidades y el valor de la empresa. Sin embargo, en el 2020 y
2021 se observd un descenso drastico en la rentabilidad,
debido al impacto negativo de la pandemia de Covid-19, que
afect6 tanto a las economias locales como globales. Se discute
el rol del gerente financiero, la relacién entre las finanzas y la
contabilidad, y los desafios que enfrentan las pymes en un con-
texto de escasez de recursos, acceso al crédito y crisis sanitaria,
humana y economica. Se concluye que es necesario
diagnosticar las variables que explican el ROE y el ROA de las
pymes, asi como disefiar estrategias que mejoren su
sostenibilidad.

Palabras clave: pymes, sector alimenticio, rentabilidad
econémica, gerencia financiera, sistema organizacional.

Financial Analysis from the Perspective of SMEs
with a View to Sector Sustainability. Case Study:
SME:s in the Food Sector of Latacunga Canton,
Ecuador, during the 2016-2021 Period.

Abstract: The objective of this study is to analyze the
economic situation of small and medium-sized enterprises
(SMEs) in the food sector of the Cotopaxi province in
Latacunga, Ecuador, from the perspective of financial
management and organizational systems. An exploratory,
descriptive, and quantitative study is conducted, based on the
calculation of the average ratios of financial indicators of
economic profitability (ROE and ROA) of 19 SMEs that report
their accounting information to the Superintendency of
Companies during the 2016-2021 period. The results show
that between 2016-2019 there was consistency and growth in
the profitability of SMEs, reflecting that financial decisions
were oriented towards maximizing profits and the value of the
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company. However, in 2020 and 2021, there was a drastic
decline in profitability due to the negative impact of the Covid-
19 pandemic, which affected both local and global economies.
The role of the financial manager, the relationship between
finance and accounting, and the challenges faced by SMEs in a
context of resource scarcity, access to credit, and health,
human, and economic crises are discussed. It is concluded that
it is necessary to diagnose the variables that explain the ROE
and ROA of SMEs, as well as to design strategies that improve
their sustainability.

Keywords: SMEs, food sector, economic profitability,
financial management, organizational systems.

Introduccion

La gerencia financiera se utiliza en cualquier tipo de
organizaciones desde las grandes hasta las pequenas, tengan o
no fines de lucro, sean manufacturera o de servicios (Koontz
&Weihrich, 1998), a su vez, a este tipo de administracion le
concierne tanto la eficiencia como eficacia de las inversiones de
la empresa con base en tres ambitos: adquisicion,
financiamiento y administracion de activos a corto, mediano y
largo plazo (Van-Horne & Wachowicz, 2002). Cabe destacar,
que las decisiones financieras se soportan en la meta u objetivo
trazado por la organizacion, claro esta, que incrementar al
maximo las utilidades de la empresa constituye uno de los
objetivos, asimismo, los gerentes financieros deben ponderar
las estrategias a futuro en funcion de su efecto en el valor de la
empresa.

Independientemente de los demés departamentos de la
organizacion, el rol del gerente financiero es eminentemente
relevante y se encuentra estrechamente vinculado, por una
parte, a la tesoreria, fundamentada en los presupuestos,
administracion del efectivo, analisis y planeacion fiscal; por la
otra, ala contraloria, relacionada basicamente a la contabilidad
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de costos, administracion del costos, estados e indices
financieros, control interno y preparacion de pronosticos (Van-
Horne & Wachowicz, 2002). En este sentido, en las pymes, es
comun la unificaciéon de las finanzas con la funcion contable.
De alli que, frecuentemente, los contadores tomen las
decisiones financieras y viceversa, puesto que, ambas
disciplinas estan intimamente vinculadas (Besley & Brigham,
2009), ya que la informacién contable es fundamental para la
planeacion y toma de las decisiones del futuro de forma precisa
y oportuna.

Partiendo de las consideraciones anteriores y con el
proposito de comprender la realidad estudiada en este articulo
desde el contexto local de las pequenas y medianas empresas
(pymes) en Ecuador, caracterizado por la escasa disponibilidad
de recursos, el limitado acceso al crédito y las altas tasas de
interés que rondan el 20%, ademéas de los complicados
procesos de obtencion de créditos por parte de la banca (CFN,
2019; Jara, 2017; Briozzo, Vigier, & Martinez, 2016). Estos
factores, en conjunto, representan una serie de aspectos que
conllevan deficiencias que amenazan la supervivencia de este
tipo de organizaciones, las cuales se han agravado a partir de
2019 debido a la reciente crisis sanitaria, humana y econémica
generada por la pandemia del Covid-19 (Valle, 2020). Esta
situacion, junto con la falta de prevision y planificacién por
parte de los gerentes de estas empresas, ha delineado las
consecuencias que se podran evidenciar con este estudio.
Ademas, es importante mencionar que las economias de todo
el mundo también estan siendo afectadas por la pandemia, lo
que evidencia que se trata de una situacion sistémica y global.

Ante tal situacion se prevé que las pequenas y medianas
empresas, también tendran serios problemas para gestionar
sus mercancias; por lo que se identificaron a continuacion, las
siguientes dimensiones de investigacion exploratoria:
Diagnosticar las variables que explican tanto el ROE como la
ROA delas pymes del ecuador, tomando como caso estudio las
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pequenas y medianas empresas de la provincia de Cotopaxi de
la ciudad de Latacunga, con la finalidad de comprender desde
la praxis gerencial financiera la situacion econémica desde la
perspectiva de sistema organizacional.

El control financiero y las herramientas de
diagnoéstico financiero. En particular, el control financiero
se hace basicamente por medio de la exploracion de los estados
financieros, el cual se refiere al calculo de causas o indicadores
para evaluar el desempeno pasado, presente y futuro de la
organizacién, transformando dicha informacién contable en
una forma utilizable para el control de la postura financiera
corporativa y planear el futuro incremento de los negocios
(Cuadrado-Sanchez, Cardenas-Muifioz, Reyes-Reinoso, &
Ganchozo-Lopez, 2022). Una de las herramientas utilizadas
para el control son los indicadores financieros, dado que se
puede explicar que son utiles para medir y evaluar el
desempeiio financiero de una empresa. Estas razones se basan
en datos financieros, como estados financieros y ratios
financieros, y se utilizan para analizar la solvencia, liquidez,
rentabilidad y eficiencia de la empresa. En este sentido, los
autores sefialan que estos permiten obtener un comparativo de
datos, cuyo beneficio analitico, es mayor, que el uso de las cifras
contables sin procesar. Por esta razén es fundamental, tener en
cuenta que no deben ser analizados de manera aislada, sino en
conjunto con otros factores relevantes para la empresa, de
forma tal, que el gerente financiero pueda tomar decisiones
informadas, evaluadas en conjunto con otros factores
relevantes para la empresa, como su estrategia de negocio y su
posicién en el mercado.

Algunos de los indicadores financieros mas comunes son:
Ratio de liquidez, Ratio de endeudamiento, Ratio de
rentabilidad y Ratio de gerencia o eficiencia. Ahora bien, en
este articulo nos centraremos en los indicadores de
rentabilidad de las pymes, ya que se trata del dato que relaciona
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los resultados obtenidos con los recursos utilizados en cada
momento (Gonzélez, 2022). De manera que hacemos especial
énfasis en el ROE yla ROA, junto a la rotacion de activos totales
(ratio de gerencia).

De acuerdo con Puig (2021), la bisqueda de rentabilidades o
rendimientos adecuados en base a rentabilidad sobre activos
(ROA), se refiere a la inversion que tienen en la empresa.
Mientras que la rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) refleja
si los inversionistas de la empresa han obtenido rentabilidad
en un determinado periodo, a continuacion, detallamos su
formulas:

ROE=(Utilidad neta)/Patrimonio
ROA=(Utilidad neta)/(Activo total)

Y la Gltima de las razones de rentabilidad que abordamos en
el analisis sera el rendimiento sobre ventas, también llamado
margen de utilidad neta, el cual consiste en determinar la
utilidad que se consigue de cada unidad monetaria vendida
(Besley & Brigham, 2009), siendo su formula la siguiente:

Rendimiento sobre ventas o Margen de utilidad neta =
(Utilidad neta) /Ventas

Otro de los indicadores que también analizaremos en este
sector empresarial sera la rotacion de activos totales, la cual
permite evaluar la rotacion de todos los activos de la empresa.
Este indicador pertenece a las razones de gerencia o eficiencia
las cuales evaltian la administracion de los activos de la
empresa (Besley & Brigham, 2009) y se calcula de la forma
siguiente:

Rotacion de activos totales =Ventas/ (Activos totales)

Cabe destacar que la gestiéon financiera en las pymes es
primordial, normalmente obtienen los datos financieros de tres
estados basicos: balance general, estado de resultado y estado
del flujo de efectivo, debido al grado de complicacion y dificil
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aplicacion. Claro esta, que lo relevante es la realizacion tanto de
andlisis financiero como de planificacion financiera, a fin de
poder estas empresas evaluarse permanentemente en
bisqueda de mejoras para obtener rentabilidad y
sostenibilidad en el tiempo (Armijos Solérzano, Narvaez
Zurita, Ormaza Andrade, & Erazo Alvarez, 2020).

Sostenibilidad empresarial. Con respecto a la
sostenibilidad las pymes representan un sector relevante en el
desarrollo de la economia. Segtin la Comisién Econémica para
América Latina y el Caribe (CEPAL, 2018), se considera que
estas representan un eje medular del entramado productivo en
la region de América Latina ya que constituyen alrededor de
99% del total de empresas y dan empleo a cerca de 67% del total
de trabajadores. En el caso particular del Ecuador, sefialan
Yance, Solis, Burgos, & Hermida (2017) que las Pymes
representan el 84,3 % del total de establecimientos; ocupando
al 37,7 % de los trabajadores; y aportan el 13% al Producto
Interno Bruto, constituyendo un sector representativo dentro
del sistema economico del pais.

De esta manera, se reconoce que el sector empresarial es
fundamental para impulsar la sostenibilidad de la economia,
debido al aporte que realiza a la sociedad a través de la creacion
y mantenimiento de empleos dignos, con remuneraciones
justas para sus trabajadores, lo que promueve la mejora de las
condiciones de vida de los ciudadanos. Ademas, estas
empresas, a través de la mejora continua en la busqueda de la
calidad, la innovacion y la sofisticacion de sus procesos, pueden
converger hacia una produccion responsable que promueva la
disminucion del impacto en el medio ambiente. En resumen,
es posible que las pymes contribuyan a los Objetivos de
Desarrollo Sostenible (ODS) impulsados por las Naciones
Unidas, como explica Vidal (2021). Son numerosos los
beneficios y oportunidades que estas empresas pueden
aportar, como se muestra en la siguiente tabla:
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Tabla 1. Objetivos de Desarrollo Sostenibles (ODS)
vinculados con las pymes

Objetivos de Desarrollo Descripcion del ODS
Sostenibles (ODS)
Objetivo 1 Enfocado en el fin de la pobreza
Objetivo 8 Relativo al trabajo decente y el crecimiento
econémico
Objetivo 9 Vinculado a industria, innovacién e infraestructura
Objetivo 12 Enfocado a la produccion y consumo responsables

Fuente: Elaboracion de los autores

En este sentido, los gerentes de las pymes tienen tendencia
positiva hacia la sostenibilidad puesto que comprenden y
perciben las bondades que promueven hacia ellas; sin
embargo, las limitaciones propias de la economia (contraccion
del mercado, limitacion de financiamiento, entre otros) es lo
que disminuye la propensién a la iniciativa empresarial
sostenible (Sarango-Lalangui, Garcia, Jaramillo, & Santos,
2017). Esta situacion se ha agudizado a raiz de 1a pandemia que
enfrent6 el mundo a causa del COVID-19, la cual ha significado,
entre otras cosas, un declive econémico importante para el
mundo en general, y para Latinoamérica, en particular (Tovar
Cardozo, Mendoza Gallego, Torrejano Peralta, & Gonzilez
Garcia, 2020). Ahora bien, nuestra intencion es determinar el
nivel de impacto financiero que existe en las pymes del ecuador
antes y durante la pandemia de covid-19 mediante el
diagnostico de las variables que explican tanto el ROE como la
ROA.

Materiales / métodos

En esta seccion, se presenta un estudio exploratorio,
descriptivo y cuantitativo con énfasis en los indicadores
financieros de rentabilidad econdémica. Esto se realizo
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mediante un andlisis comparativo externo del ramo
empresarial, mediante el calculo de las razones medias de las
pymes del sector alimenticio de la provincia de Cotopaxi de la
ciudad de Latacunga contemplando un periodo de 6 afos
(2016-2021). Analizando en concreto se confrontd el
comportamiento de estos ratios de rentabilidad a nivel
sectorial. La muestra se constituy6 con base en datos de la
Superintendencia de Compaiiias sobre pymes del sector
alimenticio de la provincia que reportan su informacion
contable.

A continuacion, con el proposito de recopilar informacion,
ubicar aspectos relevantes, como tendencias y relaciones
potenciales entre variables de la realidad estudiada en esta
investigacion, con miras a especificar las dimensiones del
problema de investigacion (Bernal, y otros, 2014), y asi conocer
las necesidades emergentes de las pymes respecto a las
dimensiones gerenciales financieras del sector, relacionandose
a continuacion en la tabla 2 y el grafico 1. Tal como sigue:

Poblacion: Pequefia y mediana empresa suscrita a la
Superintendencia de companias de la provincia de Cotopaxi en
la ciudad de la Latacunga del Ecuador.

Muestra no probabilistica: Dado que se tomaron aquellas
pymes de la poblaciéon cuya actividad se vincula con el sector
alimenticio de la provincia que reportan su informaciéon
contable ante la Superintendencia de Companias,
especificamente, 19 pymes del sector; por consiguiente, fueron
seleccionadas por las investigadoras los integrantes de esta
seglin su razonamiento (Flames, 2012).

Periodo de tiempo analizado: 6 afos (2016-2021).

Resultados
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Tabla 2. Relacién de las partidas contables de las pymes del
sector alimenticio del Ecuador

Partidas Resultados por aino
2016 2017 2018 2019 2020 2021

Activo 17.314.990 = 20.297.166 = 20.916.097 = 12.946.980 @ 11.323.504 10.938.581
total

Patrimonio = 6-387.116 5.843.476 5.526.180 5.040.951 4.289.495 5.134.241
Ventas 27.741.767 | 27.245.080 @ 28.970.247 | 22.129.533 = 20.709.615 21.306.163
Utilidad 654.484 235.552 587.430 1.187.703 = -5.747.879 -1.210.384
Neta

Fuente: Elaboracion de los autores

Tabla 3. Dimensiones sobre la rentabilidad econ6mica de las

pymes en el Ecuador
Resultados por afio

Variables Indicador
2016 2017 2018 2019 2020 2021
Rendimiento Utilidad Neta 2,36% 0,87% 2,03% 537% -27,75% -0,06
sobre ventas / Ventas
(margen de

utilidad neta)
Rendimientos Utilidad Neta/ 5,86% 4,03% 10,63% 17,22% -134,00% @ -23,57%
sobre patrimonio Patrimonio
(ROE)
Rendimiento Utilidad Neta 3,78% 1,17% 2,81% 9,17% -50,76% = -11,07%
sobre activos o / Activo total
inversion (ROA /

ROI)
Rotacion de Ventas / 1,60 1,34 1,39 1,71 1,83 1,95
activos totales Activo Total

Fuente: Elaboracion de los autores
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Gréfico 1. Dimensiones sobre la rentabilidad financiera de las
pymes en el Ecuador (2016-2021)

Dimensiones sobre la
rentabilidad financiera de las
pymes en el Ecuador (2016-
2021)

100,00%

0’00% W
2016 2017 2018 2019 2021

-100,00%

-200,00%
Rendimiento sobre ventas
Rendimientos sobre patrimonio (ROE)

== Rendimiento sobre activos o inversion (ROA)

Fuente: Elaboracién de los autores con base en datos de la
Superintendencia de Compaiiias 2021 sobre 19 pymes del
sector alimenticio que reportan sus balances (2023).

Entre los afios 2016-2019 existié consistencia y crecimiento
en los indicadores de rentabilidad, donde el ROE ascendi6 del
4% hasta un 17,22%, por su parte el ROA se increment6 del 2%
al 9% aproximadamente; lo cual demuestra que en estos
primeros afios analizados la tendencia en la rentabilidad
financiera de las pymes del sector alimenticio de la provincia
de Cotopaxi de la ciudad de Latacunga en el Ecuador fue
ascendente. Ahora bien, en el 2020 y 2021 hubo un descenso
drastico en estos indicadores de rentabilidad: ROE (-134% a
mas del -23%) y ROA (-50% al -11%), producto principalmente
por la pandemia Covid 19, de hecho, al revisar con detalle la
razon de actividad de los activos totales mediante las partidas
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contables se pudo observar que existi6 de manera contraria un
ascenso de 1,34 veces a 1,95 veces, lo cual permite inferir que,
por un lado, en el sector fueron productivos los activos para
generar ventas, es decir, se generaron ventas por cada unidad
monetaria invertido; sin embargo, se puede deducir varias
apreciaciones, en este sentido, al vincular todas las variables
analizadas, tales como:

Las inversiones o activos totales disminuyeron a partir
del 2019, mientras que, las ventas se mantuvieron, de alli que
el resultado demuestre un ascenso.

Las ventas fueron afectadas tanto por los costos
(variables y sobre todo los fijos) como por los gastos, lo cual
impacto en la rentabilidad del sector, dada la contraccion de la
economia en esos ainos originada por la crisis del Covid, donde
cubrir los costos y gastos ameritaba de un mayor volumen de
ventas.

Adicionalmente, en estas pymes el margen de utilidad neta
mediante revision de este historico permitié observar que entre
2016-2019 existi6 una mayor capacidad para generar
utilidades entre un 2% a 5% aproximadamente, sin embargo, a
partir del 2019 cambio la tendencia presentando una baja
capacidad en el tiempo para generar utilidades, por lo cual se
aprecia el movimiento decreciente del -27% a -0,06%.

Discusion

Este estudio ha explorado el comportamiento de cuatro
indicadores financieros que son considerados claves para el
analisis de la rentabilidad de las microempresas, realizando un
analisis comparativo de las ratios de rentabilidad financiera
ROE, ROA, rotacion de activos totales y rendimiento sobre
ventas (margen de utilidad neta) con base en las medias de las

pymes del sector alimenticio de la provincia de Cotopaxi, de la
ciudad de Latacunga de Ecuador.
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Los hallazgos obtenidos entre el periodo temporal 2016-
2019 en cuanto al ROE y ROA demuestra una tendencia
creciente, sin embargo, segtin el planteamiento de Puig (2021)
el resultado de este tipo de ratio financiero suele ser evaluado
por el sector bancario antes de otorgar financiamiento
comparandolo con la tasa de interés respectiva, si ROA es
mayor que la tasa de interés del préstamo, quiere decir, que la
empresa lo puede soportar, pero, si es inferior es inviable. En
este caso, para la comprension de este punto (ver tabla 4) se
comparan los resultados de los indicadores obtenidos con la
tasa de interés activa efectivas vigentes del segmento
productivo pymes, a diciembre de cada afio respectivamente
publicadas por el Banco Central de Ecuador (2022).

Tabla 4. Comparacion entre ROA y Tasa de interés activa
efectivas vigentes del segmento productivo pymes

Afios Rendimiento Tasa de interés Comparacién entre

sobre activos o activa efectivas ROA y Tasa de

inversion (ROA/ vigentes a interés activa

ROI) diciembre de cada
aio

2016 3,78% 11,15% Menor
2017 1.17% 10,80% Menor
2018 2.81% 11,23% Menor
2019 9.17% 11.37% Menor
2020 -50,76% 10.97% Menor
2021 -11,07% 10,63% Menor

Fuente. Elaboracion propia con base en las tasas de interés
activa efectivas vigentes a diciembre de cada afio publicadas
por el Banco Central de Ecuador (2023)

Como se puede apreciar los resultados fueron menores a
las tasas de interés activas para el periodo estudiado, lo cual
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evidencia algunas de las debilidades que presentan las pymes
respecto al dificil acceso a lineas de crédito, debido en parte a
las limitadas proyecciones financieras, en el cortoplacismo que
las caracteriza y las dificultades que padecen para acceder a
financiamiento, esto a su vez, limita financieramente al
empresario, dado que, no proyecta la empresa a mediano y
largo plazo (Lafuente, 1992; Montoya, 2010; Rodriguez &
Aviles, 2020).

De igual manera, Isaac, et. al. (2009) senalaron que la
cantidad de activos totales y desde luego su rotacion respaldada
por un nivel de ventas netas y bajos costos que se ven reflejados
en la utilidad antes de intereses e impuestos, impactan sobre la
rentabilidad econdémica, esto explica, la situacion que en
particular las pymes de esta investigacion presentaron,
respecto a la disminucion de la rentabilidad, dado que, los
activos totales bajaron y los costos incrementaron.

Conclusion

Las ratios de rentabilidad se utilizan para pronosticar tanto
el desempeno como el diagnostico en el tiempo de la
sobrevivencia de las empresas, a fin de realizar los ajustes y
cambios requeridos para evitar la adherencia al riesgo (Acin,
1996), con respecto a los hallazgo analizados de las pymes del
Caton de Latacunga del Ecuador se manifiesta un descenso
drastico entre los aflos 2020 y 2021, razon por la cual, los
gerentes financieros de estas empresas requieren de cambios
significativos en la gestion, que les permitan evolucionar
dentro de las consecuencias econdmicamente complejas
producto de la pandemia Covid-19 con base en una vision
estratégica-financiera.

De hecho, la evidencia exploratoria de esta investigacion
soportada en teoria, de forma consistente sugiere que estas
empresas ameritan destrezas financieras con vision de los
procesos, considerando incluso las posibles opciones dentro de
la planificacién prospectiva estratégica, esa que provea
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alternativas que impacten de manera positiva tanto de forma
productiva como rentable y sostenible en el tiempo.
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