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RESUMEN EJECUTIVO

El presente trabajo de investigacion tiene como propdésito determinar el desempefio
financiero del sector agropecuario de Tungurahua por medio de indicadores de
costos, para lo cual se aplico el método de valoracion en funcion a indicadores
financieros para medir el valor empresarial Margen Ebitda, dando un contraste con
la informacion de costos por medio de indicadores de costos y su comprobacion por
medio de Q Tobin.

La informacién de costos es muy amplia y a la vez Util en las organizaciones y su
desarrollo economico, ya que el uso es considerado como una herramienta para

control de gestion y toma de decisiones.

Al realizar el analisis respectivo se corroboré que los indicadores de costos tienen
peso sobre la valoracion del desempefio de las organizaciones es asi que el indicador:
costo de mercaderia vendida sobre ventas (CMV/Ventas) tiene un impacto negativo
sobre el calculo de Margen Ebitda y de la misma manera sobre el QTobin dentro del
presente estudio, con lo que se cristaliza la importancia de tomar en consideracion el

analisis de costos dentro de las decisiones internas de las empresas del sector.
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Maés que una cifra los indicadores de costos apuntan a la gestion adecuada de los

recursos que marcaran el resultado actual y futuro de las operaciones a realizarse.

Argumentos importantes en los que los costos son un factor notable y determinante
en la toma de decisiones de la administracion son como por ejemplo la definicién de
margenes de utilidad, impuestos continuidad o no en la produccién de una entidad,
produccién o no de un nuevo producto para el mercado, etc.; casos que para resultar

exitosos necesitan una adecuada gestion y medicion de los costos.

En este sentido, la importancia del analisis de costos por medio de indicadores otorga
informacién de relevancia y, de esto depende la evaluacion del desempefio
financiero dentro de un periodo determinado a la par con el anélisis de factores de
eficiencia y eficacia de recursos, asi como la determinacion de margenes que
permitan a las organizaciones adquirir una vision global de las decisiones que deben

tomar para encaminar el porvenir de las operaciones.

Descriptores: Costos, Desempefio financiero, Destion de recursos, Generacion de
valor, Indicadores de costos, Margen ebitda, Q_Tobin, Ratios financieros, Toma de

decisiones, Valoracion.
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EXECUTIVE SUMMARY

The purpose of this research work is to determine the financial performance of the
agricultural sector of Tungurahua by means of cost indicators, for which the
valuation method was applied based on financial indicators to measure the business
value Margen Ebitda, contrasting with the cost information by means of cost

indicators and its verification by means of Q Tobin.

The cost information is very broad and useful in organizations and their economic
development, since its use is considered as a tool for management control and

decision making.

When performing the respective analysis, it was corroborated that the cost indicators
have weight on the assessment of the performance of the organizations. Thus, the
indicator: cost of merchandise sold over sales (CMV / Sales) has a negative impact
on the calculation of Margen Ebitda and in the same way on the QTobin within the
present study, which crystallizes the importance of taking into consideration of the

cost analysis within the internal decisions of the companies in the sector.
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More than a figure, cost indicators point to the proper management of resources that

will mark the current and future results of the operations to be carried out.

Important arguments in which costs are a notable and determining factor in
management decision making are, for example, the definition of profit margins,
taxes, continuity or not in the production of an entity, production or not of a new
product for the market, etc.; cases that, in order to be successful, need an adequate

management and measurement of costs.

In this sense, the importance of cost analysis by means of indicators provides
relevant information and this depends on the which the evaluation of financial
performance within a given period depends, together with the analysis of resource
efficiency and effectiveness factors, as well as the determination of margins that
allow organizations to acquire a global vision of the decisions they must make to

guide the future of their operations.

Keywords: Costs, Cost indicators, Decision making, Ebitda margin, Financial
performance, Financial ratios, Q_Tobin, Resource management, Value generation,

Valuation.
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INTRODUCCION

La informacion en relacién a los costos es fundamental en las organizaciones del sector
agropecuario de la provincia de Tungurahua puesto gque, su correcta gestion ayuda en los
resultados financieros. Por lo cual se pretende buscar y determinar el desempefio
financiero en funcidon de los indicadores de costos, tomando como periodo de analisis los
afios comprendidos entre 2015 a 2018. Para esto se utilizaron modelos de datos de panel
que permitieron concluir que el costo de la mercancia vendida tiene un impacto negativo

en los indicadores financieros como el margen EBITDA, Q de Tobin.

En el Capitulo I, se puntualiza algunas problematicas que atraviesa el sector
agropecuario por la inadecuada aplicacion de indicadores de costos existente, esta
constituido por el planteamiento del problema, que se fundamenta en la
contextualizacion, el analisis critico, la determinacion de objetivo general y los

especificos, finalmente se detalla la justificacion de la presente investigacion.

En el Capitulo Il, se presenta una revision de la literatura, estructurada por los
antecedentes investigativos, el marco tedrico sustentado en la bibliografia del analisis
del desempefio financiero por medio de indicadores de costos su respectiva

categorizacion, ademas consta la fundamentacion legal y filosofica.

En el Capitulo 111, se presenta de forma detallada la metodologia a emplearse en la
investigacion de manera descriptiva para analizar las variables objeto de estudio, se
establece poblacion y muestra, Operacionalizacion de las variables y se establece las

técnicas e instrumentos que se utilizaron en la recoleccion de informacion.

En el Capitulo 1V, se presenta el analisis e interpretacion de resultados dando respuesta
a los objetivos, a la par se aplico el método estadistico de regresion lineal en el cual se
fundamentd el proceso metodoldgico para conocer la relacion entre el desempefio

financiero y los indicadores de costos.



En el Capitulo V, se detalla las principales conclusiones a las que se llegoé en el

respectivo proyecto de investigacion y las recomendaciones



CAPITULO |

EL PROBLEMA

1.1 Tema

El desempefio financiero e indicadores de costos del sector agropecuario de la provincia
de Tungurahua

1.2 Planteamiento del problema
1.2.1 Contextualizacion

1.2.1.1 Contextualizacion macro

Como muestra la literatura a nivel mundial desde finales del siglo XIX hasta la
actualidad, una de las maneras de medir el desempefio financiero se da por la
interpretacion de estados Basicos que se realizan por medio de diversos métodos de
analisis; entre ellos los méas comunes son: razones financieras, porcientos integrales,
tendencias monetarias mediante diferencias, tendencias de razones y porcentajes y, en
general, métodos de andlisis horizontal y vertical, los métodos mencionados se basan en
calculos aritméticos y graficos en funcién de dos variables. El analisis mediante razones
financieras, indices o cocientes fue una de las primeras herramientas desarrolladas para
el andlisis financiero, uno de los objetivos trata de evaluar la situacién y evolucion de la

empresa tomando en consideracion el ambito financiero y econdémico. (Ramirez, 2012)

Por otro lado, las razones o indicadores financieros, conocidos como ratios, han sido la
forma mas frecuentemente utilizada para analizar e interpretar los estados financieros
basicos que las organizaciones manejan y presentan. Entre los estados utilizados se
puede mencionar: balance general o estado de situacion financiera y estado de péerdidas y
ganancias o estado de resultados integrales. La técnica de ratios utiliza cocientes, lo que
indica que se trabaja con indicadores que resultan de la division de una cantidad entre

otra, en este caso, cantidades monetarias. (Ochoa & Toscano, 2011)
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Por otro lado, como menciona Ibarra Mares (2006), la utilizacion de las ratios a través de
los afios, a pesar de ser un instrumento de uso frecuente, ha demostrado poseer una
limitada capacidad para cuantificar de forma eficiente el éxito o fracaso de las empresas.
(Ochoa & Toscano, 2011)

Para evaluar a las organizaciones se trabaja por medio del diagnostico financiero
calificado como un instrumento para evaluar; mismo que es requerido por las partes
interesadas para la toma de decisiones pueden ser agentes internos y/o externos. Pese a
ello, para su ejecucién se encuentran diversos obstaculos que limitan su propésito,
empezando por las restricciones de la informacion contable y del mercado v,
agrandandose por las presiones que generan las altas exigencias del medio competitivo,
que busca informacion inmediata, pertinente y confiable, lo que imposibilita un analisis
detallado de una manera adecuada de medir el desempefio financiero por medio de

indicadores que muestren la realidad de cada sector.

Con una gran variedad de técnicas y modelos se analiza el desempefio financiero de

manera, aunque algunos de ellos entran en contradiccion. (Godoy R. , 2011)

Por la presencia de dificultades al analizar el desempefio financiero solo en funcion de
ciertos pardmetros estandarizados en un modelo, resulta de interés abarcar la
informacién  relacionada a los costos dentro de las empresas; con el objeto de
suministrar a los empresario los elementos necesarios que orienten en la toma de
decisiones adecuadas que sean de utilidad para el giro de sus negocios, se indaga en los
indicadores de costos con mayor relevancia para sector, asi como el nivel de utilizacién

e importancia dentro de la gestion empresarial.

La intencion de reflexionar sobre los indicadores de costos es apoyar a la direccion
administrativa con una idea general de cuales son los indicadores, para qué pueden
servir, en qué tipo de sistema se pueden obtener y cuales pueden ser aprovechados en los
diferentes esquemas para obtener informacion relevante de las empresas al momento de

medir o valorar su desempefio.



1.2.1.1 Contextualizacién meso

Para América Latina y su comportamiento macro y micro econdémico son factores que
influyen dentro del desempefio financiero asi también influyen los factores externos
como acontecimientos del sector externo asi se puede mencionar los flujos comerciales
y las remesas, otro aspecto de importancia en funcion al indice de desempefio de
América Latina es su utilidad para mostrar el comportamiento de indicadores
subyacentes y; a su vez analiza el impacto de cada uno de ellos, se puede ver méas
claramente aquellos que impulsan el desarrollo econémico general. Este aspecto del
indice puede tener un potencial de diagndstico en la evaluacion del desempefio
econdmico futuro, ya que destaca elementos del sistema econémico general que pueden

estar teniendo un rendimiento inferior a sus niveles de tendencia de largo plazo.

En la década de los 2000 Chile muestra un alza en el indicador de desempefio.. (Garry &
Villareal, 2016)
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Actualmente se desarrollan procesos de globalizacion e internacionalizacion de la
economia, en la que ejecutan transacciones entre distintos agentes soportados en
informacién financiera confiable y comparable. Tiempo atrds las organizaciones
empresariales se han visto sometidas a cambios politicos, econdomicos, socioculturales y
tecnoldgicos, los cambios son a nivel mundial los que determinan condiciones diferentes
para que las organizaciones puedan y se encaminen a ser mas competitivas, obtener

éxito y considerarse lideres dentro de un mercado.

Para canalizar si los esfuerzos son acertados, al igual que la mayoria de paises y sus
empresas se da importancia al analizar el desempefio; el que radica y permite identificar
los aspectos econdmicos y financieros que muestran las condiciones en que opera la
empresa con respecto al nivel de liquidez, solvencia, endeudamiento, eficiencia,
rendimiento y rentabilidad, facilitando la toma de decisiones gerenciales, econdmicas y
financieras en la actividad empresarial, la necesidad de las empresas contemporaneas a

mas del analisis financiero requiere el analisis de costos.

1.2.1.2 Contextualizacién micro

Ecuador, pais en vias de desarrollo, a lo largo de los afios ha presenciado diferentes
politicas tanto econdémicas como sociales encaminadas a mejorar la situacion del pais,
pese a ello, los diferentes gobiernos han hecho en muchos casos que estas politicas no se
vean reflejadas de manera positiva para el estado ecuatoriano, produciendo asi estragos

en la poblacion.

Una de las economias con mayor peso dentro del territorio muestra ser la agropecuaria
dentro de la historia y luego de la independencia este fue el sector que dio gran aporte al
pais. EI modelo ISI Industrializacion Sustituta de Importacién y Modelo Hacia Fuera son
quienes favorecieron para que se dé un avance al sector industrial en el pais, a pesar de
que el pais no tuvo una industrializacién solo se acoplo a tecnologia y modelo ya
existentes. (Garcia, Vivanco, & Bermeo, 2018)



La economia del Ecuador se centra y sustenta principalmente de la produccion de bienes

y servicios, y los beneficios se reparten entre los actores.

El progreso en la economia se sustenta en teorias de ciclos econdémicos, de las ondas de
cambio e innovaciones tecnologicas como motor de ciclos econdmicos. La economia
real de un pais experimenta cambios dramaticos por el entorno externo y por el relevo

incesante de los gestores financieros y econoémicos.

El sector agropecuario es un elemento importante en la economia, ya que se correlaciona
de manera positiva, aunque su crecimiento es irregular, a lo largo de los afios en el
Ecuador se han implementado un sin ndmero de politicas direccionadas al sector
buscando de una u otra manera su desarrollo, la alta produccién del sector se debe en
gran medida por las exportaciones, los altos precios internacionales, y el alto consumo
interno, sin embargo han existido periodos donde el sector se han visto afectados debido
a factores enddgenos, exdgenos y en otros casos a malas administraciones, manejo
errado de la informacion financiera la misma que no muestra la realidad de la empresa y

por ende se presenta la toma inadecuada de decisiones.

La vocacion agropecuaria de nuestro pais es mostrada por medio del Il Censo
agropecuario realizado en el 2000 donde los resultados mostrados son alentadores para
dicho sector y se mencién que: la superficie de tierra dedicada a la produccién
agropecuaria llega a 12°654.242 hectareas, divididas en 842.910 unidades de produccion
agricola. (Guzman, 2011)

En los ultimos afios se muestran estudios realizados como lo es el tercer censo
agropecuario que identifiquen los factores que inciden en la rentabilidad de las empresas
del sector pero no a fondo con informacién relacionada a costos la misma que influye de
manera directa; un estudio realizado por parte de las autoridades del instituto nacional de
estadisticas muestra datos relevantes del sector en cuanto a: uso de tierra, mano de obra
empleada, cultivos representativos, tipos de cultivos financiamiento del sector, la

informacion que se muestra es de manera general y la misma no permite tener datos
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relevantes para la formulacion de planes estratégicos, con la finalidad de mejorar la

productividad y fortalecer la competitividad (INEC, 2008).

Sin embargo, a nivel internacional, el desempefio financiero ha sido objeto de algunos
estudios cientificos, los que muestran y determinan la definicion a que la rentabilidad

de las empresas esté asociada a la acumulacién de capital (Gil&Cruz&Lemus, 2018).

Es necesario que las empresas ubicadas en los distintos sectores evallen constantemente
la evolucion de sus estructuras e indicadores financieros y realicen su planeacion
organizacional, tendiente a mantener un adecuado equilibrio, pues como se presento a lo
largo del trabajo, los estados e indicadores financieros dejan en evidencia el resultado de
las decisiones tomadas al interior de estos sectores, mas alla de indicadores financieros
indagar sobre el comportamiento y medicion de sus costos que son materia de

importancia para el desenvolvimiento adecuado. (Salazar, 2017)



1.3 Arbol de problemas
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1.3.1 Andlisis critico

El sector agropecuario engloba negocios que producen y comercializan productos, para
obtener una rentabilidad positiva sobre inversiones desarrolladas, valor agregado y
capacidad competitiva: la competencia entre empresas, paises, productos semejantes,
valores agregados, cambio de gustos y exigencias de los clientes, pactos politicos,
problemas sociales y demas, hacen que surjan y desaparezcan negocios y productos,
pero esto dependera de la capacidad visionaria de las directivas gerenciales ya que el
cambio y adaptacion evolucionan en nuevas propuestas, cultivando y manejando los

nuevos conceptos econdmicos, politicos y sociales.

Dentro del sector agropecuario se requiere la toma de decisiones rapidas y acertadas,
movimientos logisticos adecuados, conocimiento apropiado del nicho de mercado. Para
esto se requiere informacion economica, financiera, logistica, comparativa, constante y

detallada, para analizar su estado pasado, presente y planear el futuro.

El sector agropecuario pese a ser representativo en la economia de los pueblos, presenta

una problemaética en funcion de factores como:

La restriccion a informacion y la presentacion de informacion poco fiable son detonantes
principales para el inadecuado desempefio financiero el mismo que no solo implica el
analisis de ratios financieros sino mas bien tiende a un andlisis estratégico en donde no
se limiten las oportunidades y debilidades del entorno tanto interno como externo
resultan ser factores influyentes para la toma de decisiones, pero sin las herramientas
adecuadas la informacion financiera presentara inconsistencias que llevan a toma de

decisiones incorrectas.

El sector agropecuario se enfrenta a un desafio complejo: producir mas utilizando menos
recursos, ya que el asignar inadecuadamente los recursos es causal del cuello de botella
para una que se produzcan gastos innecesarios o despilfarros de recursos que pueden ser

economicos, materiales o capital humano, pues el sector agropecuario ain necesita
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sofisticacion para la asignacion y contribuir de forma productiva a las economias locales

y nacionales.

Por lo general la gran parte de las empresas no maneja de manera adecuada la
informacidn proveniente de los costos, ni trabaja en funcion de indicadores que puedan
mostrar su precio, distribucion, puntualidad y veracidad de informacion, lo que acarrea
problemas como disminucion de productividad ya que no se cuenta con un factor de

medicion que revele la importancia de la informacion de costos dentro de las empresas.

1.3.2 Prognosis

El sector agropecuario conformado por micro, pequefias, medias y grandes empresas en
la busqueda adecuada de medir el desempefio financiero canaliza Unicamente esfuerzos
en una medicion referente a indicadores conocidos y ocupados en todos los sectores de
la economia, cuando en realidad se debe considerar analizar lo primordial del sector que
se rige en la produccion y la utilizacion eficiente de los recursos para de este modo
emitir informacion ajustable a la realidad del sector, pero sin las la utilizacion de
herramientas adecuadas el desempefio del sector se ve limitado a mostrar informacion

que quizé no es tan relevante.

1.4 Formulacion del problema

¢La medicion del desempefio financiero del sector agropecuario se ve limitado al no

contar con indicadores de costos?

1.4.1 Interrogantes

¢Cuéles son los elementos considerados para medir el desempefio financiero de las

empresas?
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¢Cuales son los factores que influyen en el establecimiento de los indicadores de costos
para un correcto manejo de la informacion financiera del sector agropecuario?
¢En relacién a los indicadores de costos es necesario fortalecer el uso de los mismos

para una interpretacion adecuada de la eficiencia financiera del sector agropecuario?

1.5 Delimitacion de la investigacion

Campo: Contabilidad y Auditoria

Area: Gestion Financiera

Aspecto: Desemperio financiero

Temporal: Periodo 2015-2018

Espacial: La presente investigacion se direcciona al analisis del sector empresarial

agropecuario del pais, regidas por la superintendencia de Compariias de Tungurahua.

1.6 Justificacion

La comprension del desempefio financiero de las empresas del sector agropecuario exige
conocer e identificar las herramientas adecuadas que muestren el funcionamiento del
sector, para la toma de decisiones la medicion es esencial ya que permite recoger y
analizar los datos de interés, pronosticar los resultados, promover la participacion de la

toma de decisiones a partir de datos que muestren la realidad del sector.

Referirnos a medir el desempefio financiero de los distintos sectores no es nuevo, pero al
hacer énfasis en los costos como aspecto inmerso en la economia resulta de interés para

determinar y difundir informacion valiosa.

El estudio resulta de interés pues el andlisis de costos no sélo implica: organizar,
describir, disefiar, calcular, representar y proyectar dicha informacion econémica y
financiera; sino mas bien en transformar dicha informacién en indicadores que colaboren
y muestren el desempefio y las necesidades particulares de las empresas del sector, con

el proposito de ser interpretada y entendida con el fin de tomar decisiones adecuadas.
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Conocer la informacion de costos y su incidencia en el desempefio se hace importante,
pues su analisis implica precision, individualizacién y puntualidad, con el objeto de

ofrecer indicadores que presenten revelaciones a los diferentes escenarios.

Las condiciones de una organizacion a otra, son diversas, los indicadores de costos no
necesariamente son iguales, y por lo tanto encontramos sistemas de informacién de
costos distintos de una empresa a otra, lo que hace que su aplicacion muestre interés
para el desempefio y su valoracién; pues el sector abarca distintos grupos econémicos
como: agricultura, ganaderia, pesca por ende no se puede estandarizar en un solo modelo
la medicién lo que recalca el interés en su aplicacion pues muestra de manera

personalizada la realidad de cada grupo.

La medicién del desempefio de las areas internas que conforman un proceso productivo
por medio de indicadores de costos y da a conocer en tiempo real el estado, la evolucién
y las problematicas asociadas, de manera que es posible pronosticar fallas con el fin de

generar acciones oportunamente.

El presente estudio contribuye a realizar un analisis del desempefio en funcion de
indicadores de costos que permitiran identificar oportunidades de mejora de procesos,
conteniendo el analisis y justificacion del origen de los eventos. Una de las razones mas
importantes radica en la necesidad de conocer a fondo los procesos administrativos,
técnicos, de produccion y apoyo que se den en la industria para gestionar su
mejoramiento ya que el analisis por medio de indices usuales no muestra la realidad de

cada sector.
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1.7 Objetivos
1.7.1 Objetivo general

Determinar el desempefio financiero a través de indicadores de costos del sector

agropecuario en la provincia de Tungurahua.

1.7.2 Objetivos especificos
Establecer los parametros que se consideran para medir el desempefio financiero de las

empresas del sector agropecuario de la provincia de Tungurahua.

Medir por medio de los indicadores de costos los resultados financieros globales del

sector agropecuario de la provincia de Tungurahua.
Evaluar la eficiencia financiera a partir de un estandar que permita visualizar el

comportamiento de los indicadores de costos para una adecuada apreciacion del

desemperio financiero del sector agropecuario provincia de Tungurahua.
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CAPITULO 11
MARCO TEORICO
2.1 Antecedentes investigativos

Para sustentar la presente problemética con investigaciones afines o relacionadas al

presente trabajo se toma como referencia los siguientes trabajos investigativos:

Dentro de un estudio realizado en América Latina se menciona: el uso de indicadores
clave para evaluar el desempefio macroecondémico en los paises de América Latina.
Sobre la base de datos internacionales disponibles en el sistema de estadisticas

macroeconomicas se procura sintetizar su interpretacion en un indice.

Ademas se sefiala la importancia sobre estadisticas nacionales oficiales donde resaltan,
por medio de discusiones los principales componentes del sistema integrado de dichas
estadisticas y, en segundo punto, la construccion de un indice compuesto, identificado
como el indice de desempefio de América Latina; utilizando la metodologia de Khramov
y Lee (2013) e indicadores clave provenientes del Sistema de Cuentas Nacionales, las
estadisticas de la balanza de pagos, las monetarias y financieras al igual que las
concernientes a las finanzas publicas, la propuesta rige en utilizar un indicador
compuesto que valore el desempefio econdémico en América Latina. A largo plazo
procuran, que el indice registre los shocks econdmicos y los periodos de sélido
desempefio del periodo 1990-2013.

Conjuntamente menciona la construccion de los indicadores especificos que determinan
el comportamiento econdmico general. Concluyendo se han definido las ventajas y los
beneficios de desarrollar indicadores compuestos para el analisis macroecondémico.

Lo importante a destacar es que la creacion de los indicadores y la combinacién de
informacién que ayuda a un analisis mas minucioso de muchos sectores sin perder la

esencia de la misma. (Garry & Villareal, 2016)
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El crear indicadores en funcion de las necesidades de cada sector aporta de manera
significativa a la medicion de su desempefio, canalizando los recursos, mostrando las

perspectivas de corto y largo plazo, dando la pauta para toma de decisiones adecuadas.

Otro estudio realizado en el sector de agro negocios en Espafia-Murcia da como
resultado la eficiencia del sector del agro negocios realizado en funcion de técnicas no
parametricas DEA basandose en un modelo con tendencia en la funcién de produccién
de Cobb-D%ouglas. ElI modelo se observa el bajo nivel de rendimiento, con valores de
ineficiencia presentando ademdas una escala de operaciones alejada de sus valores
Optimos de acuerdo con las tasas obtenidas respecto a la eficiencia de escala. Los
resultados plantan la necesidad de redimensionar las empresas a la par realizar un

analisis de los insumos aplicados para el nivel de ingresos alcanzado.

En lo referente al cambio productivo, las puntuaciones del indice de Malmquist reflejan
un incremento minimo, mostrando al sector estancado dentro del periodo evaluado
(2004-2008). No obstante, al analizar la descomposicion del citado indice, se observa
una mejora del cambio tecnoldgico del sector, evidenciando las fronteras de buenas

practicas desarrolladas por las empresas.

Por la ausencia de trabajos en este sector, se plantea el analisis del rendimiento del
sector de los agros negocios, por medio de estudios comparativos por regiones y
tipologia juridica de las empresas que lo conforman, a la par el examen de factores

concluyentes de la eficiencia para este tipo de empresas. (Guzman.l., 2013)

En el articulo muestran un enfoque distinto de analizar la eficiencia del sector agricola,
ya que la manera tradicional de analisis no aporta con informacion suficiente para el
analisis de situacion actual y mucho menos para toma de decisiones, por lo cual
evidencia como en base a modelos diferentes de analisis se obtienen resultados

adecuados para gerenciar adecuadamente.
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De igual manera en el estudio referente a indicadores de costos da a conocer que la
informacién de costos es prioridad para las empresas ya que de una gestién adecuada
dependen los efectos financieros. El aporte de la investigacion se basa en el impacto de
os indicadores en la generacion de valor dentro de las empresas Colombianas, la

metodologia trabajada de caracter cuantitativa a base de modelos de datos de panel.

El modelo disefiado mostro: del total de empresas en observacion, el promedio del
margen EBITDA con altos y bajos por los afios estudiados y que ademas los costos en
general, son instrumento que al optimizarse genera utilidades, los costos deben ser
ilustrados como una herramienta que, al ser tratada adecuadamente en las empresas

consiguen ir en pro de la generacion de valor. (Correa, 2018)

El medir el desempefio de un sector da lugar a investigar formas de evaluar la situacién
financiera que presenta y utilizar herramientas que permitan comprender que la
informacién de costos repercute notablemente al momento de presentar la informacién
financiera. Asi mismo se presenta importancia para el uso de indicadores de eficiencia,
en la gestion empresarial de organizaciones del sector pesquero, de igual manera al uso
de las herramientas y estrategias necesarias para mostrar y lograr el crecimiento
economico, también hace referencia que dentro de la gestion empresarial deben
intervenir todos los actores, igualmente da un enfoque al uso de costos y su impacto

dentro de la informacion a revelar.

Se concluye: con la interpretacion y la utilizacion de informacion que permita defender
la investigacion, donde se nombra los indicadores de eficiencia que las empresas del
sector requieren para aplicar consecutivamente en pro de la gestion empresarial, como

lo es para medir su rentabilidad y crecimiento. (Arguelles, Fajardo, & Sahui, 2012)

Al ser importante la informacién que se presenta de las empresas para la toma de
decisiones, son los indicadores de eficiencia parte importante en la medicion del

desempefio y esto a su vez canaliza a la utilizacién de herramientas que interpreten de
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manera correcta la informacion en funcién a costos ya que las empras de estos sectores

son netamente prod uctoras.

2.2 Fundamentacion filoséfica

Para la presente investigacion se fundaran en el paradigma Critico; por lo cual se basa en
el siguiente texto:

Segun Paradigmas de la investigacion se afirma que:

La realidad del conocimiento es acercarse a ella, descubrirla y conocerla, para
perfeccionarla, ya que la realidad esta dada, como lo que existe, el contorno donde
desarrolla la vida y lo que con ello se relaciona. Involucra el estar consciente de donde a

donde ir y, el como hacerlo. (Martinez, 2013)

Dentro del Articulo Los paradigmas de la investigacion cientifica se menciona segun
Patton: el paradigma indica y guia a sus seguidores en relacion a lo que es legitimo,
valido y razonable. El paradigma se convierte en una especie de gafas que permitiran al
investigador poder ver la realidad desde una perspectiva determinada, por tanto, éste

determinard en gran medida, la forma en la que desarrolle su proceso investigativo.

Paradigma positivista

“Paradigma positivista se califica de cuantitativo, empirico-analitico, racionalista,
sistematico gerencial y cientifico tecnologico”. (Ricoy 2006, p.14)

Por tanto, el paradigma positivista sustentara a la investigacion que tenga como objetivo
comprobar una hipétesis por medios estadisticos o determinar los parametros de una
determinada variable mediante la expresion numérica.

El estudio se basard en el paradigma positivista ya que permitira sustentar la
investigacion por medio del diagndstico estratégico del sector lo que aportara con
informacidén que muestre la situacion del desempefio financiero de las empresas del

sector agropecuario.
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2.3 Fundamentacion legal

El desempefio financiero independientemente del sector al que se analice requiere base
legal para la interpretacion de la informacion financiera por ello se menciona y se basa
en:

Norma Internacional de Informacion Financiera n°® 7 (NIIF 7) Instrumentos financieros:

Informacion a revelar:

El objetivo es solicitar a las entidades que dentro de los estados financieros, muestren
informacion que admita a los usuarios evaluar: (a) la relevancia de los instrumentos
financieros en la situacion financiera y en el rendimiento; y (b) conocer la naturaleza y
alcance de los riesgos originarios de los instrumentos financieros a los que se haya
expuesto en un periodo econémico, Yy determinar el tratamiento de los riesgos
generados, los principios mejoran el reconocimiento, valoracion y presentacion de los
activos financieros y los pasivos financieros. (Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB), 2008)

Ley de fomento y desarrollo agropecuario

Menciona: TITULO I De los Objetivos Art. 1.- en relacién a los preceptos de la ley
dentro de la Constitucion de la Republica y los intereses del pueblo, la ley muestra los
siguientes objetivos: a) Estimular y proteger la actividad agropecuaria para crear
condiciones aptar que ayuden al crecimiento del sector, con la utilizacion
eficientemente de lo que conlleva el manejo de recursos para por medio de esto generar
ingresos para facilitar la inversion. (Gobierno Nacional, 2016)

Cddigo organico de la produccion, comercio e inversiones, copci

Senala: Art. 3.- Objeto.- tiene como objetivo regular el proceso de la matriz productiva

en todas sus etapas en pro del buen vivir, regula y potencia la produccién con un mayor

valor agregado, para establecer condiciones que permitan facilitar la productividad y
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cambio de la matriz, con la facilidad de
(Asamblea Nacional, 2010)

2.4 Categorias fundamentales
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Elaborado por: Nuela Marcela

utilizacién de instrumentos de desarrollo.

Contabilidad de

costos

Costos y

productividad

Indicadores de

costos

€——> V. independiente

20



Uso de la informacion
para magir =l dzzempefio

Desem pefio financiero

Indicadorzs de genaracion
de valor

Cilenlod=lEVA

Eficiencia
Efectividad

Figura 4: Sub ordinacion variable dependiente
Elaborado por: Nuela Marcela

21



Costos enla toma Informacion de

dz decizionss

Valoracién de .
inventarios Indicadores de costos

Rotacien de
inventario contra
achvo total

Costos fabriles v
no fabriles

Indicadorss de costos v
productividad

Macesidades de las
emprasas v el andlisis
dz costos

Costo vnitario
Costo total

Figura 5: Sub ordinacion variable independiente
Elaborado por: Nuela Marcela

22



2.4.1 Fundamentacion tedrica constelacion de ideas variable dependiente

2.4.1.1 Gestion financiera

La gestion financiera o empleo eficiente de recursos es aquella disciplina que se ocupa
de determinar el valor y la toma de decisiones. “La funcion primordial de las finanzas es
asignar recursos lo que incluye adquirirlos, invertirlos y administrarlos”. (Cordova,
2012, p. 2)

En la actualidad la competitividad se hace presente con mayor fuerza dia a dia, la
innovacién, y la industrializacion empujan a cambios drasticos dentro de la matriz
productiva del sector, puesto que en varias ocasiones al sector agropecuario pese a ser
primordial dentro de la cadena alimenticia no se lo ve como un potencial de inversion o
como empresas elites, por lo cual es de importancia trabajar en una adecuada gestion
financiera que muestre la realidad del sector para una adecuada toma de decisiones que

ayuden al crecimiento del sector.

2.4.1.2 Diagnostico estratégico economico del sector agropecuario

Como se menciona en el articulo: Evaluacién econdémica del sector agropecuario e
industrial en el Ecuador, realizado por Dayanara Garcia Valarezo, Nervo Apolo
Vivanco, Javier Bermeo Pacheco menciona: Ecuador pais de territorio pero rico en
tierras productivas lo que ha permitido a través de décadas aprovechar los recursos para
satisfacer necesidades, el sector agropecuario ha formado parte primordial en la
economia ecuatoriana, Como lo determina el Il Censo Nacional Agropecuario del afio
2000 el 40% de la poblacion estaba constituida en la parte rural, en la cual se compone
las 2 terceras partes de las familias que estan direccionadas a los productores
agropecuarios y estos habitan en las propias tierras que producen. ElI 25% de los
ecuatorianos se enfocan en el sector agropecuario, y aproximadamente un 62% trabaja

en la agricultura (Instituto Nacional de Estadisticas y Censo, 2000).
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Para el desarrollo, analisis e interpretacion de informacion se trabaja con infracciones de
36 empresas del Banco Central del Ecuador y Banco Mundial los datos acera del sector
agropecuario y el industrial a partir del afio 1980 hasta 2015 condichos datos se da
continuidad al realizar la base de datos, para subsiguientemente realizar el grafico
estadistico, que acceda el medir la variacion del crecimiento; agricola e industrial.
(Garcia, Vivanco, & Bermeo, 2018)

Con lo mencionado se reconoce que el sector es rico en proporcionar informacion sino
que la misma no es aprovechada de manera adecuada para medir su desempefio por lo
cual quizé los resultados mostrados no son los correctos acorde a su realidad, lo que

ocasiona pérdida de oportunidades dentro el mercado.

2.4.1.3 Desempefio financiero

La evaluacion sea de una empresa o sector representa el analisis, a partir de cifras
consolidadas. La informacion del desempefio financiero, por lo general en funcién a la
rentabilidad es solicitada con el fin de valorar los cambios que generan cambios
importantes de los recursos econdmicos que resulte probable se puedan controlar en un
futuro, por ello la informacion sobre el desempefio y la variabilidad del mismo cobra

importancia.

La informacion del desempefio resulta Util para proyectar y predecir la capacidad sea de
una empresa o sector para generar flujos de efectivo en funcién de la base existente de
recursos, y es de interés para formar juicios que muestren la efectividad con lo cual la

empresa y/o sector pueda emplear recursos. (Salazar, 2017).

Los indicadores de desempefio son instrumentos que proporcionan informacion
cuantitativa sobre el desenvolvimiento y logros de una institucion, programa, actividad o

proyecto a favor de la poblacion u objeto de su intervencion, en el marco de sus
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objetivos estratégicos y su Mision. Los indicadores de desempefio establecen una
relacién entre dos o mas variables, que, al ser comparados con periodos anteriores,
productos similares o metas establecidas, permiten realizar inferencias sobre los avances

y logros de las instituciones y/o programas.

2.4.1.4 Importancia

El grado de importancia en el uso de indicadores esta asociada con la utilidad para:
optimizar la gestion interna de la organizacion para el cumplimiento de objetivos,
mejorar la eficacia en la asignacion de los recursos, reformar la transparencia de
informacién para los agentes internos y externos, y Ejecutar el cumplimiento de
objetivos y productos en proteccion de la poblacion a la que sirve o del objeto de su

competencia. (Ministerio de Economia y Finanzas, 2010).

2.4.1.5 Uso de informacién

En la seccion del libro pensamiento y gestion se menciona: el andlisis de la informacion
implica un estudio minucioso y su tratamiento de igual manera por lo que se muestran
examinar tres formas para examinar la informacion, la que se basan en la informacion
contable, la basada en la informacion financiera y la basada en la generacién de valor,
todas las formas mencionadas presentan cierto tipo de restriccién, en la actualidad la
mas utilizada es la de generar valor, pero son los usuarios que balancean el uso de la

misma para definir el costo beneficio de la escogida. (Godoy J. A., 2011)
Dentro de indicadores de gestion logistica (Mora, 2010) se menciona que se necesita

varios aspectos a considerar para tener informacion que sea de provecho dentro de un

andlisis como lo es:
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Figura 6: Aspectos de la informacion

Elaborado por: Nuela Marcela

2.4.1.6 Medicién

2.4.1.6.1 Indicadores de desempefio financiero

EL conjunto de ratios de desempefio financiero se originan por medio de la informacion
contable, por lo cual se conoce que los més difundidos en el medio econémico son los de
crecimiento, los de eficiencia, los de eficacia y los de efectividad o productividad. Por
otro lado indices de desempefio financiero que manejan informacion del mercado
pueden mencionarse: el PER, la Q de Tobin, la relacion. En cuanto a los indicadores
basados en la metodologia de gestion del valor, el mas conocido es el EVA y otros como
el rendimiento. (Godoy J. A., 2011)

2.4.1.6.2 Variables
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2.4.1.6.2.1 Eficacia

“Grado en que se logran los objetivos y metas de un plan, es decir, cuanto de los
resultados esperados se alcanzo. La eficacia consiste en concentrar esfuerzos de una

entidad en las actividades y procesos...” (Mejia, 1998, p. 2)

2.4.1.6.2.2 Eficiencia

“Es el logro de un objetivo al menor costo unitario posible. En este caso estamos
buscando un uso optimo de los recursos disponibles para lograr los objetivos deseados.”

(Mejia, 1998, p. 2)

2.4.1.6.2.3 Efectividad

Este concepto involucra la eficiencia y la eficacia, es decir, el logro de los resultados
programados en el tiempo y con los costos mas razonables posibles. Supone hacer lo

correcto con gran exactitud y sin ningun desperdicio de tiempo o dinero. (Mejia, 1998,
p.2)

2.4.1.6.2.4 Crecimiento empresarial

El crecimiento empresarial considerado en formas distintas; como un objetivo
ambicionado en las organizaciones, por lo que el direccionamiento estratégico formal
estaria estipulado en habilidades de crecimiento. Otra forma de analizar el crecimiento
empresarial, es como resultado de la “conduccién” correcta de las organizaciones, por lo
que, el crecimiento es la derivacion de la adecuada administracion en las empresas.
(Aguilera & Ortiz, 2014)

2.4.1.7 Indicadores en base a generacién de valor
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Los modelos de medicidn basados en valor son mecanismos alternos a los contables y de
mercado ya que en ciertas ocasiones se presentan contantes dificultades para su
aplicacién, por lo que el calculo del EVA representa un modelo aplicable en toda area el
mismo que hace referencia a la gestion de la utilidad que es la diferencia de la utilidad
operacional después de impuestos y el cargo de capital o costo de los recursos invertidos
en la operacion (Ko). Los resultados que se obtienen muestran en positivo es por la
creacion de valor, en negativo la destruccion de valor y, en la permanencia en equilibrio.
(Rivera, 2004)

Los indicadores en funcion a la generacion de valor empresarial representan una
herramienta indispensable para mantener control en relacion a estrategias vy
planificaciones en funcion al giro del negocio, para determinar y poder medir de manera
acertada el valor que posee a un determinado tiempo, controlar, planificar y tomar

decisiones en pro de mejora continua.

2.4.1.8 Calculo del Eva

En la Introduccién a la administracion financiera. Fundamentos y aplicaciones para
crear valor menciona: El calculo del EVA determina el valor que crea o destruye unidad
monetaria de venta, o cada unidad monetaria invertida dentro de un determinado tiempo,
o0 la variacién en un cierto namero de afios; conjuntamente, la relacion EVA / ANO
muestra el porcentaje de utilidad o pérdida excedente que deriva del contrastar el
rendimiento de los activos netos operacionales con el costo de capital medio ponderado.
(Rivera, 2004).

Su férmula seria:
EVA = UODI - Cargo de Capital
Siendo Cargo de Capital = (ANO) (Ko)

Para Miller y Modigliani (1963: 441), el:
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Ko=Ke(1l-L)+Ki(l-t)L

Tabla 1: Nomenclatura para determinacién de valor econémico agregado

SIGLAS SIGINIFICADO
UODI Utilidad operacional después de impuestos
ANO Capital de trabajo neto operacional + Activos

fijos operacionales

Ko Costo de capital medio ponderado
Ke Costo de financiamiento propio
Ki Costo de deuda

t Tasa de impuesto

L Deuda total/activo total

Elaborado por: Nuela Marcela

Dentro del articulo de revista Espacios que menciona: el modelo mayormente difunfifo
en la medicion de valor, es el EVA, ya que basa su metodologia en el analisis y la
gestion de la utilidad residual. (Pérez, Villarreal, & Reyes, 2018)

Al respecto se indica el origen de la que la utilidad residual NOPAT vy, el costo de
capital en la operacion (WACC) el resultado es de importancia para la gestion de

recursos y la medicion de generar valor. (Copeland, Murrin, & Koller, 2004)

En varios trabajos se establece la formula para su célculo:

EVA = K x (ROI- WACC)
Tabla 2: Nomenclatura para calculo EVA

SIGLAS SIGINIFICADO
K Activos operativos netos
ROI Rendimiento sobre la inversion
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WACC Costo promedio ponderado de capital

Elaborado por: Nuela Marcela
Fuente: (Copeland, Murrin, & Koller, 2004)

Por lo mencionado las empresas en funcién al modelo, agrega valor si tiene un EVA
positivo y su ROl es mayor que WACC. De lo contrario si el célculo del WACC
sobresale el ROI, las nuevas inversiones de capital operativo oprimiran el valor de la

empresa.

“El célculo del ROIC se realizé de acuerdo a la formula™:
ROIC= NOPATI/IC

Tabla 3: Nomenclatura para calculo ROIC

SIGLAS SIGINIFICADO
ROIC Retorno sobre el capital invertido
NOPAT Utilidad Operacional * (1-%t)
IC Capital invertido
t Tasa de impuesto

Elaborado por: Nuela Marcela
Fuente: (Pérez, Villarreal, & Reyes, 2018)

El indicador NOPAT se considera a la utilidad operativa luego de impuestos que tendria
si no hubiera deuda y no tuviese inversiones en activos no operativos. En una medida
alineada a los beneficios que suprime lo referente a costos y beneficios fiscales de

financiacion de una obligacion.

Dentro del articulo de revista Espacios (Pérez, Villarreal, & Reyes, 2018) cita a Miller &
Modigliani (1961: 441) quien menciona que el costo del capital medio ponderado
(WACC) es igual a:

WACC =D/ (D + E) Kd x (1-t)+ E/(D + E) Ke($)”
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Tabla 4: Nomenclatura para calculo WACC

SIGLAS SIGINIFICADO
WACC Costo promedio ponderado de capital
D % Capital financiado por terceros
E % Capital financiado con capital propio
Kd Costo de la deuda después de impuestos
t Tasa de impuestos
Ke Costo del capital o patrimonio

Elaborado por: Nuela Marcela

Por lo que, al conocer que el EVA representa un método de medicion del desempefio
financiero para poder calcular el verdadero valor de las empresas en cuanto a lo
economico, es de importancia su aplicacion dentro del sector agropecuario para poder
medir en funcién a parametros reales su situacion y que esto aporte para la mejorar y
lograr que el sector tenga mayor importancia ya que su crecimiento econémico se ve

reflejado de manera adecuada.

2.4.1.9 Q de tobin

Considerado como indicador basico que permite medir la rentabilidad a largo plazo. Es
la relacion entre el valor en el mercado de un activo de una empresa con su costo de
renovacion o de sustitucion. De esta manera, la Q de Tobin muestra si un activo esta
sobrevalorado o infravalorado y posibilita predicciones sobre inversiones de capital.
(Tapia)

Ratio Q= Valor de mercado de la accion/valor contable de la accion

Ratio Q > 1= Sobrevalorada

Ratio Q < 1 = Infravalorada
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2.4.1.9.1 Calculode Q deTobin

La “q” de Tobin y su uso para valorar las empresas en cualquier sector, plantea su
valoracion por el método mencionado, este calculo hace relacion al valor de mercado de
una accion con el valor contable de la misma, tomando en cuenta que el valor de las
acciones, tomando en consideracion que el valor contable esta ligado a la capacidad de

las empresas de general. (Milei, 2011)

2.4.1.9.2 Importancia del calculo

Considerada como herramienta superadora que se mantiene sobre 5 pilares, (i) permite
encontrar un resultado de manera agil, (ii) se lo utiliza como cualquier maltiplo del
mercado, (iii) permite su descomposicion, (iv) si no hay pago de dividendos no hay
repercusion en su aplicacion y (v) pese a todas sus ventajas como mdaltiplo, no deja de
ser un modelo de flujo de fondos. (Milei, 2011)

2.4.2 Indicadores de desempefio a utilizar

Tabla 5: Indicadores de desempefio

VARIABLE INTERPRETACION FORMULA

comparacion de ventas, activo y utilidad

Crecimiento Evaluacion del crecimiento . .
de las empresas objeto de estudio

. . Costo de mercaderia vendiad
Rotacion inventarios

o /inventario

Eficiencia Rotacion de cartera ventas/ cuentas por cobrar

Rotacién de activos Inventario/Activo total
. Retorno sobre activos R ROA= Utilidad/Activo

Efectividad - — — - -
etorno sobre la inversion ROE-= Utilidad/Patrimonio

EVA Valor econémico agregado K x (ROI- WACC)

WACC Costo de capital en operacion \é\ﬁ((é(%): D/(D + E) Kd x (1-0+ E/(D +
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Q= valor de mercado de la accion/valor

Q_TOBIN Valor de la empresa en acciones contable de la accion

EBITDA Indicador de rentabilidad beneflglos_ ,antes de m_tere_s,es, Impuestos,
depreciacion y amortizacion

NOPAT Utilidad operativa utilidad operativa después de impuestos

utilidad operativa después de
impuestos sobre el patrimonio

Elaborado por: Nuela Marcela

ROIC NOPAT/PATRIMONIO

2.4.3 Fundamentacion tedrica constelacion variable independiente indicadores de

costos

2.4.3.1 Informacion de costos

Como apéndice de la contabilidad general se exhibe a un principio en relacion a la
contabilidad de costos, para suministrar informacién de manera periodica para la
determinacion de unidades monetarias como el costo unitario de un producto lo que
permite ser interpretado por medio de la creacion de estados financieros sin necesidad de

recurrir a otra informacion.

Innegablemente, tras varios cambios con el paso de los afios, quienes manejan la
informacion definen a la misma como un objetivo primordial de los costos en procesos
de la valoracion de la produccién (en todas sus etapas), de las ventas y de los
inventarios, para el uso adecuado de la informacion. (Chacon, 2007)

Entonces, un sistema de informacién de costos es el acopio de la informacion de las
transacciones de consumos y gastos, ingresos, y su producto esta expresado en
indicadores de costos, el disefio del sistema de informacién de costos no es ni resulta el
mismo para las distintas actividades ya que su naturaleza debe ser acoplada a las

necesidades de las distintas organizaciones para el manejo adecuado de la informacion.

33



2.4.3.2 Objetivos de la informacion de costos

Asi mismo, la informacion de costos que por lo general es de uso interno muestra la
importancia de proporcionar informacién para planificar y controlar resultados a corto y
largo plazo; ademas de valorar los elementos del costo en las distintas etapas de
produccidn; controlar la gestion analizando y midiendo el cumplimiento de objetivos.
(Calvo, 2018)

La informacion de costos es utilizada dentro de las organizaciones con dos prop6sitos
para brindar informacion que ayude a la evaluacion de desempefio y porque su

utilizacion brinda los medios necesarios para la estimacion de costos en unidades.

2.4.3.3 La necesidad de las empresas y el andlisis de costos.

Toda organizacion manipula y vigila el negocio en el que se expenden productos, por lo
que se espera obtener una rentabilidad en relacion al capital o la inversion realizada e;
igualmente, medir el valor agregado y capacidad competitiva frente a otras
organizaciones que permitira y dara como resultado una toma de decisiones adecuada.
La competitividad, la invencion tecnoldgica, la tecnificacion y sofisticacion, cambios en
la politica, problemas sociales e inestabilidad politica, hacen que surjan, desaparezcan
y/o se innoven negocios lo cual dependera de la capacidad y disponibilidad de cambio
de las empresas, por lo que el analisis y la necesidad de revision de costos es Util para la

generacion de valor . (Rincon C. , 2011)

Por tanto, todo negocio y su producto cambian, optimizan y varian en cuestion de poco
tiempo asi mismo precios, aumentando o disminuyendo segun el movimiento de las
monedas internacionales y de la estabilidad politica de casa pais, por lo cual es
primordial que cada empresa u organizacion mantenga y controle un plan de
minimizacién de la inversion y, que estd a su vez pueda ser medida de una manera

acertada.
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2.4.3.4 Costos

Considerado como las inversiones que se las realizan con la perspectiva de obtener
beneficios presentes y futuros, a ello se los considera a los costos. (Rincon & Villareal,
2008).

Por lo tanto, reconocer los costos de una actividad es reconocer el monto de la inversion
efectuada. Los ingresos son los beneficios totales obtenidos en contraprestacion de las
inversiones realizadas.

Ingresos — Inversiones realizadas = Utilidad

Siendo el mismo significado de: Ingresos — Costos = Utilidad

La utilidad es el excedente o beneficio neto que dejo la inversion.

Inversion: Es el consumo de un bien o derecho que se destina a una actividad especifica,
con la esperanza de obtener beneficios presentes o futuros. Esta puede ser el tiempo, el
dinero, el uso de una maquina, el conocimiento, la materia prima, el uso de la propiedad

planta y equipo, entre otros. (Rincén C. , 2011)

Al decremento o diminucion de los recursos también se lo personifica con los costos,
que a diferencia de los gastos, estos muestran la disminucién por la utilizacion de los

mismos en la produccién. (Lépez R. , 2019)

Ahora bien, concluyendo el costo representa uno de los factores primordiales para
identificar la manera en la que los recursos estan siendo utilizados y de este modo poder

clasificarlos.
2.4.3.5 Tipos de costos

2.4.3.5.1 Costos de inversién
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Dentro del libro: Analisis de los elementos del costo menciona: que el costo es el
producir algo implicando un conjunto de esfuerzos y la utilizacion de recursos,
representados con tiempo, esfuerzo o sacrificio y capitales.

Elaborar un bien demanda el siguiente conjunto de factores: materiales, horas de trabajo

y lugar adecuado de donde y con que se lleva a cabo la produccion. (Lopez R., 2019)

Dentro del libro: Contabilidad de costos menciona: al costo de inversion representado en
la utilizacion del conjunto de recurso y esfuerzos que se invierten para obtener un bien.
(Reyes, 2008)

Por lo tanto los costos de inversion, son la representacion de los factores que se pueden
medir en términos monetarios, los que son invertidos para la produccién y que se
consideran recuperables, en funcién a la retribucion econdmica a recibir por entregar el

producto terminado.

2.4.3.5.2 Costos de desplazamiento o de sustitucion
Dentro del libro: Analisis de los elementos del costo menciona: que los costos son el
desplazamiento de las alternativas, por lo que si se elige algo el costo de esta decision

representara a aquello que se desplazé para obtenerlo. (Lépez R. , 2019)

El costo de un objeto o de un bien es el de aquella otra que fue escogida en su lugar
(Cérdenas, 2016)

Por lo dltimo, los costos de desplazamiento o sustitucion representan el sacrificar el
costo de una cosa para ser utilizada en otra que fue elegida, sacrificar algo para obtener

otra cosa.

2.4.3.5.3 Costo incurrido
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Los costos incurridos se los considera a los que expresamente se utilizaron dentro de una

produccidn en un determinado tiempo. (Lopez R. , 2019)

Por otro lado costo incurrido es la suma de las remuneraciones pagadas o reconocidas
como esenciales de las fases de produccion que han sido sacrificados para el

cumplimiento de un proceso productivo. (Billene, 1999)

Con lo mencionado, los costos incurridos representan en tiempo y espacio los esfuerzos

netamente contabilizados dentro de la produccién en un tiempo determinado.

2.4.3.5.4 Costos fabriles y no fabriles

Representado por los tres elementos del costo se conoce a los costos fabriles; el costo no
fabril se destina a las inversiones que no corresponden a la produccion, lo que implica

que no hay de por medio etapas de produccion alguna. (Lépez R. , 2019)

Entonces, el costo fabril corresponde a la produccion y ayuda a determinar el valor de la
elaboracién de un producto determinado, en proceso Yy de los vendidos; tomando en
consideracion a los elementos del costo, mientras que el costo no fabril se aplica a todas
las inversiones en actividades que no corresponden a la produccion de algun producto en

ninguna de sus etapas.

2.4.3.5.5 Costo total

Ademas el costo es en general toda la inversion necesaria para producir y posterior a ello
vender un articulo; lo cual se divide en costos de: produccién, de distribucién, costo
administrativo. (L6pez R. , 2019)

Lo que indica que, el costo total representa la sumatoria de toda la inversion realizada

por parte de una empresa que es necesaria para llevar a cabo la actividad econdmica.
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2.4.3.5.6 Costo unitario

Se denomina costo unitario al valor que le corresponde a cada satisfactor realizado, en

una actividad industrial, comercial, de servicios o extractiva. (Lopez R. , 2019)

Como objetivo para determinar el costo unitario es para 1.- valorizar el inventario de
productos terminados y en proceso, 2.- para conocer el costo de articulos vendidos y
determinar la utilidad del periodo, 3.- para tener base en la fijacion de precios. (Reyes,
2008)

Resulta fundamental dentro de las organizaciones saber cuanto es el costo unitario de lo
representa producir una unidad de un bien, ya que esto repercutira en el precio de dicho
producto y a su vez en la decision del cliente en adquirirlo y en la decision de la

organizacion en seguir produciendo.

2.4.3.6 Los costos y la contabilidad para la toma de decisiones

Para y dentro de la contabilidad a los costos se los considera como elemento clave de la
gerencia en todas las actividades como lo es: planeacion, control y formulacion de
estrategias ya que muestran y representan herramientas basicas para el logro de fases
del proceso administrativo tales como: la planeacion, el control y la evaluacion de las

operaciones. (Arredondo, 2015)

El conocer el cdémo, donde, cuando, en qué medida y porque paso es lo que facilita el
logra el cumplimento de los objetivos y mejorar la administracion, a lo mencionado se lo
conoce como analisis y gestion de costos empresariales.

Facilitar de forma racional de la toma de decisiones implica el mantener un sistema de
costos eficiente, mismo que si es ausente ocasiona que decisiones, planificaciones y

utilizacion de recursos se realiza de manera precipitada. (Beriguete, 2012)
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Por lo que, el correcto manejo de los costos es considerado indispensable dentro de las
empresas, para la toma de decisiones adecuada, brindar y crear un producto de calidad,
distribuyendo de manera eficiente los recursos, determinando precios razonables acorde
al mercados, mostrar mejora continua en relacion a la competencia, y obtener mayor

rentabilidad.

2.4.3.7 Indicadores de costos

2.4.3.7.1 Los indicadores

El indicador es considerado como dato cualitativo y cuantitativo obtenido desde una
operacién matematica o logica, la que muestra la situacion, evolucién, presentacion del
estado en que se encuentra algo, lo que definira la situacion financiera en un
determinado tiempo, lo que el indicador permite conocer la situacion y sensibilizar la
toma de decisiones a un tiempo determinado, como los indicadores pueden ser
cuantitativos en relacion a cantidades o unidades monetarias, como por ejemplo costo
unitario y; pueden ser cualitativos cuando estan representados de manera porcentual y o

a escala lo que requiere explicacion o revelacion explicativa. (Rincén C. , 2011)

2.4.3.7.2 Los indicadores de costos y productividad

Los indicadores de costos financieros y operativos, proyectan el concepto de efectividad
y eficiencia. La capacidad de crear utilidades esta expresada por medio del analisis de
los costos financieros, por otro lado los indicadores operativos muestran la capacidad de
la empresa de aprovechar todos los recursos, cuyo indicador puede expresarse en

términos cuali y cuantitativamente. (Rincon C. , 2011)

Por lo cual, informacién otorgada por medio de los indicadores orienta a las empresas y

organizaciones a mirar a donde quieren llegar y los medios con los cuales se cuenta para
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lograr los objetivos planteados, mostrando asi mayor interés en la informacion de costos

como herramienta de toma de decisiones.

2.4.3.7.3 Indicadores de costos, su medicion y resultado esperado

Tabla 6: Indicadores de costos

RELACION
VARIABLE MEDICION ESPERADA EN SU
APLICACION
Rotacién De inventario CMV/Inventario promedio | Positiva
Relacién inventarios respecto a | Inventario/Ventas Negativa

las ventas

Sistema de valoracion de | 1 si el costo promedio es O | Positiva

inventarios si es otro caso

Ciclo operacional Dias de cartera + dias de | Negativa
inventario

Relacion CMV respecto a las | CMV/ Ventas Negativa

ventas

Relacion del inventario respecto | Inventario/Activo total Negativa

al activo total

Elaborado por: Nuela Marcela

2.4.3.8 Objetivos de los indicadores de costos

Los indicadores de costos muestran énfasis en: identificar y tomar acciones sobre los
problemas operativos, medir el grado de competitividad de la empresa frente a sus
competidores nacionales e internacionales, satisfacer las expectativas del cliente
mediante la reduccion del tiempo de entrega y la optimizacién del servicio prestado,

mejorar el uso de los recursos y activos asignados, para aumentar la productividad y
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efectividad en las diferentes actividades hacia el cliente final y reducir gastos y aumentar

la eficiencia operativa. (Rincon C. , 2011)

2.5 Preguntas directrices

H1 Los indicadores de costos inciden en el desempefio financiero del sector
agropecuario
HO Los indicadores de costos no inciden en el desempefio financiero del sector

agropecuario

2.6 Senalamiento de variables

Variable dependiente: Desempefio financiero
Variable independiente: Indicadores de costos
Unidad de observacién: Empresas del sector agropecuario de Tungurahua.

Términos de relacion: incide
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CAPITULO 111
METODOLOGIA

3.1  Enfoque

El estudio se desarrollé a partir de una metodologia cuantitativa mediante modelos de

datos de panel.

De acuerdo con la definicion clasica del término, medir significa asignar nimeros a
objetos y eventos de acuerdo a ciertas reglas. Muchas veces el concepto se hace

observable a través de referentes empiricos asociados a él. (Manuel, 2011)

La informacion necesaria para realizar la investigacion se obtuvo a partir de los informes
anuales reportados en las paginas web de las empresas estudiadas y la base de datos
financieros de Economatica. De estas fuentes se eligieron variables de costos, que por
sus caracteristicas comunes, se revelaban en los informes anuales (estados financieros) y
que segun las fuentes bibliograficas tiene relacion con el valor de las empresas; asi
mismo, se consultaron los indicadores financieros correspondientes (publicados dentro

se las pag de informacion del pais, segun a la entidad que los rige).

La presente investigacion se basa en el enfoque cuantitativo ya que proporciona la
recoleccion de informacion por medio del andlisis de panel de datos (superintendencia
de compafias- estados financieros- revision de notas a los estados), el analisis e
interpretacion de la misma, con el propésito de verificar la hipotesis planteada, analisis
que se basa en identificar el desempefio financiero por medio de la interpretacion de
informacidn de costos con el calculo e interpretacion de los indicadores de costos, lo que
demostrara la importancia de los mismos, le periodo a ser analizado comprende los afios

2015 a 2018 es decir 4 afios para analizar, de las empresas del sector agropecuario.
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El analisis por medio de indicadores de costos refleja informacion referente a la parte
productiva de las empresas, mostrando la realidad del sector Agropecuario que no se
puede realizar con un analisis estandar por medio de ratios que limitan la interpretacién

de la informacién econdmica y productiva del sector.

3.2  Modalidad bésica de la investigacion
3.2.1 Investigacion bibliogréfica:

La investigacién bibliografica o documental consiste en la revision de material
bibliografico existente con respecto al tema a estudiar. Se trata de uno de los principales
pasos para cualquier investigacion e incluye la seleccién de fuentes de informacion.
(Matos, 2020)

La investigacion bibliografica consiste en usar de forma predominante, la informacion
obtenida en fuentes como: libros, revistas, periddicos, archivos y documentos en
general; por lo cual se basara en la informacién relacionada a la problematica en las
fuentes anteriormente mencionadas para mantener conocimientos claros de las variables

propuestas y a su vez enriquecer el marco teorico de la presente investigacion.
Mediante esta modalidad de investigacion se recurrira a los archivos del Sistema

Nacional de Informacién, Superintendencia de Compafiias, para obtener los datos de
fuentes oficiales que muestres la veracidad del estudio planteado.

3.2.2 Método: andlisis del caso

Para método de estudio de caso los datos pueden ser obtenidos desde una variedad de
fuentes, tanto cualitativas como cuantitativas; esto es, documentos, registros de archivos,

entrevistas directas, observacion directa, observacion de los participantes e instalaciones
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u objetos fisicos, se argumenta también que el método mencionado es una forma

esencial de investigacion para la direccion de empresas, asi como para otras areas.

Para el desarrollo de lo mencionado y como actividades relevantes se realiza:
exploracion o indagacion sobre un fendmeno en su entorno real, delimitar fronteras
entre el fendbmeno y su contexto no son claramente evidentes, se utilizan multiples
fuentes de datos, y se puede estudiarse tanto un caso unico como mdaltiples casos.
(Martinez, 2006)

Tal cual expresa la literatura el analisis representa interés en la direccién de las empresas
mas aun en el desempefio financiero en funcion de los indicadores de costos en donde se
puede mostrar la relacion de las variables y determinar si se genera valor en funcion de

medir el desempefio con informacion de costos.

3.3 Nivel o tipo de investigacion

Estudios Exploratorios: También conocido como estudio piloto, son aquellos que se
investigan por primera vez o0 son estudios muy pocos investigados. También se emplean

para identificar una problematica. (Ferrer, 2010)

Para la metodologia de la investigacion se considerd el nivel de investigacién
exploratorio que permitira conocer y sondear en un contexto particular, ya que el analisis
del desempefio en funcién de costos es de importancia para el sector agropecuario

ademas se reconocio las variables que consecuentemente generan la hipétesis.
Nivel exploratorio representa para la investigacion un analisis de interés ya que se la

problematica planteada pretende mostrar que la informacion de costos por medio de

indicadores de costos es relevante en el desempefio financiero.
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Estudios Explicativos: Este tipo de estudio busca el porqué de los hechos, estableciendo
relaciones de causa- efecto. Donde se cita: Hernandez, Fernandez y Baptista (2003)
establecen estos cuatro tipos de investigacion, basandose en la estrategia de
investigacion que se emplea, ya que el disefio, los datos que se recolectan, la manera de
obtenerlos, el muestreo y otros componentes del proceso de investigacion son distintos.
(Ferrer, 2010)

Por medio de este nivel se pretende responder a las causas a la problematica planteada,
la pérdida de generacion de valor de las empresas del sector agropecuario, la falta de
utilizacion de informacién que muestre la realidad del sector y canalice en funcion del

analisis una toma de decisiones acertadas para el desempefio adecuado del sector.

Estudios Correlacionales: Estudian las relaciones entre variables dependientes e

independientes, 6sea se estudia la correlacion entre dos variables. (Ferrer, 2010)

El presente nivel se basa fundamentalmente en la asociacién de causa efecto de la
problematica planteada en el capitulo | de la presente investigacion, por lo que se
permitira realizar la asociacion y evaluacion de las variables para poder determinar el

grado de relacion.

Con la informacion de costos que se interpretara con la utilizacion de indicadores de
costos  se pretende mostrar la asociacion directa con el desempefio financiero que
pueden mostrar las empresas del sector agropecuario, y de este modo generar valor en

las empresas.

3.4 Poblacion y muestra

3.4.1 Poblacion

Considerado como el conjunto de objetos o personas de las que se dese conocer algun

factor, dicho conjunto puede constituirse por personas, animales, registros médicos, los
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nacimientos, las muestras de laboratorio, los accidentes viales entre otros. (Lopez P. L.,

2004)

En nuestro campo pueden ser articulos de prensa, editoriales, peliculas, videos, novelas,

series de television, programas radiales y por supuesto personas.

Tabla 7: Seleccién de poblacion

GARZON GUADALUPE
S.A.

EXPEDIENTE RAZON SOCIAL ACTIVIDAD
EXPLOTACION DE CRIADEROS DE
37113 INCUBADORA ANDINA | POLLOS Y REPRODUCCION DE AVES DE
INCUBANDINA CORRAL, POLLOS Y GALLINAS (AVES
SOCIEDAD ANONIMA. |DE LA ESPECIE GALLUS DOMESTICUS).
SOCIEDAD
COMERCIAL Y EXPLOTACION DE CRIADEROS DE
36513 | AGRICOLA LLERENA |POLLOS Y REPRODUCCION DE AVES DE

CORRAL, POLLOS Y GALLINAS (AVES
DE LA ESPECIE GALLUS DOMESTICUS).

AVICOLA SANTA

GRANPIEAVE CIA.

301985 | ELENITA SANTEEL PRODUCCION DE HUEVOS DE AVES DE
CIA.LTDA. CORRAL.
EXPLOTACION DE CRIADEROS DE
137891 GRANJA LOS PINOS POLLOS Y REPRODUCCION DE AVES DE

CORRAL, POLLOS Y GALLINAS (AVES

AGRICOLA CORDOVA
CIA. LTDA.

LTDA. DE LA ESPECIE GALLUS DOMESTICUS).
DAYMSA DE LOS

36112 | ANDES S.A VENTA AL POR MAYOR DE PRODUCTOS
AGRIANDES QUIMICOS DE USO AGRICOLA
FLORICOLA LA CULTIVO DE FLORES, INCLUIDA LA

36097 | HERRADURA PRODUCCION DE FLORES CORTADAS Y
FLOHERRERA S.A CAPULLOS
IMPORTADORA'Y

178364 COMERCIALIZADORA

VENTA AL POR MAYOR Y MENOR DE
PRODUCTOS AGRICOLAS

Fuente: (Superintendencia de compafiias, valores y seguros)

Elaborado por: Nuela Marcela
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3.4.2 Muestra

El conjunto de operaciones que se realizan para estudiar la distribucion de determinados

caracteres en totalidad de una poblacién universo, o colectivo partiendo de la

observacion de una fraccion de la poblacién considerada. (Tamayo y Tamayo, 2006)

Para esta investigacion se utilizara el muestreo por conveniencia, muestreo no

probalistico el que consiste en la seleccion de datos no aleatorios donde se muestran

caracteristicas con similitud par la poblacion objetivo. (Jordi & Enric, 2003)

La informacion sera toma del portal de la Super Intendencia de Compafiias con la

presentacion de balances del afio 2018.

Las caracteristicas a cumplir son:

e Presentar informacion desde el afio 2015 a 2018

e Considerarse empresa de produccién agropecuaria

e Ser considerada como empresa grande

Tabla 8: Empresas objeto de estudio
RAZON -
EXPEDIENTE SOCIAL ACTIVIDAD CRITERIO |TAMANO
EXPLOTACION DE
CRIADEROS DE POLLOS
INCUBADORA | Y REPRODUCCION DE
37113 | ANDINA AVES DE CORRAL,
INCUBANDINA | POLLOS Y GALLINAS
SOCIEDAD (AVES DE LA ESPECIE
ANONIMA. GALLUS DOMESTICUS). |PRODUCCION | GRANDE
SOCIEDAD EXPLOTACION DE
COMERCIAL Y |CRIADEROS DE POLLOS
AGRICOLA Y REPRODUCCION DE
36513 | LLERENA AVES DE CORRAL,
GARZON POLLOS Y GALLINAS
GUADALUPE | (AVES DE LA ESPECIE
S.A. GALLUS DOMESTICUS). |PRODUCCION | GRANDE
301985 AVICOLA PRODUCCION DE ]
SANTA HUEVOS DE AVES DE PRODUCCION | GRANDE
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ELENITA
SANTEEL
CIA.LTDA.

CORRAL. | ‘

Fuente: (Superintendencia de compafiias, valores y seguros)
Elaborado por: Nuela Marcela

Se trabajard con datos de las 3 empresas seleccionadas por mostrar similitud en la

actividad que desarrollan, de tal modo se mostrara el objeto del presente estudio.
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3.5

Operacionalizacién de variables

3.5.1 Operealizacién de la variable independiente

Tabla 9: Operacionalizacion de la variable independiente: indicadores de costos

Categoria Conceptualizacion Indicadores Variables Técnica o instrumento
¢Cudl es la rotacibn de
inventarios?
;Cual es la relacion de inventarios .y frss
¢ Revision y  analisis:
Informacion respecto a las ventas? documental (estados

Indicadores de

costos

Los indicadores de costos,
representan datos
financieros, operativos,
logisticos, obtenidos por
medio de sistemas de
informacién de costos, vy
que se utilizan para la toma

de decisién empresarial.

contable, financiera,

operativa de control

Toma de decisiones

¢Cémo fue su ciclo operacional?
¢Su relacién CMV respecto a las
ventas fue?

¢Su  relacion  del inventario
respecto al activo total fue?

(Al revisar la informacion de
costos los resultados influyen en

el desempefio financiero?

financieros)

Aplicacion NIIF 7
Instrumentos  financieros:
Informacién a  revelar,
complementa al
reconocimiento, valoracién
y presentacion de los
activos financieros y los
pasivos financieros.

Elaborado por: Nuela Marcela
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3.5.2 Operacionalizacion de la variable dependiente

Tabla 10: Operacionalizacion de la variable dependiente: desempefio financiero

Categorias Conceptualizacién Indicadores Variables Método
El desempefio de la
. ;Cudl es la manera de
Empresa, en particular su ¢
. . Uso de los recursos medir el uso de los
rentabilidad, se requiere con
. . recursos?
el fin de valorar los cambios Revision y analisis: documental
potenciales en los recursos (estados financieros9
econdémicos ue sea L Ch ; L
a ¢Como se  mide la | Aplicacion NIIF 7 Instrumentos
Desempefio probable se controlen en el generacion de valor? financieros: Informacion a revelar,
financiero futuro. En este sentido es | Variabilidad del complementa al reconocimiento,
desempefio valoracion y presentacion de los

importante la informacion

sobre la variabilidad del
desempefio. La informacion
sobre el desempefio es util

para predecir la capacidad de
generar recursos y

mantenerlos.

Informacién a revelar

¢La toma de decisiones
economicas se las
considero en funcién a ?

¢, Qué

valoracion del

muestra  la

desempefio en funcion a

indicadores generales?

activos financieros y los pasivos
financieros.

Elaborado por: Nuela Marcela
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3.6 Recolecciéon de informacioén
3.6.1 Recoleccion de informacion

La construccion de la informacion se opera en dos fases: plan para la recoleccion de

informacion y plan para el procesamiento de informacion.

e Sujetos a ser investigados:
La delimitacion espacial se enfoca en: analisis del sector empresarial agropecuario del
pais, empresas regidas por la superintendencia de Compaiiias de Tungurahua (muestra
intencional 7 empresas).

e Técnicas para el procesamiento de informacion
En primera instancia dentro del analisis documental se recolectan datos de fuentes
como: libros, boletines, revistas, folletos todo lo que posea informacion en relacién a las
variables de estudio para la comparacion de informacion de varias fuentes,

considerando.

Tabla 11: Plan de recoleccion de informacion

PREGUNTA TECNICA PROCEDIMIENTO

BASICA

Coémo Analisis de informacion de costos
por medio de indicadores
De qué Empresas del sector agropecuario de
la provincia de Tungurahua
Quién Anélisis Investigadora
documental
Con qué Informacidn financiera

proporcionada por el portal de
informacion de la superintendencia
de compafiias
Para qué Cumplimiento de objetivos

Cuando Periodo 2015-2018

Elaborado por: Nuela Marcela
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3.7 Procesamiento de informacion

Fase 1

Seleccion de muestra

Se trabajard con seleccion de muestra intencional, tomando como poblacion las
empresas regidas por la Super Intendencia de Compafiias y Seguros, por la informacion
financiera mostrada al publico.

Se toma en consideracion la seleccion de la muestra estratificada e intencional ya que
uno de los puntos a considerar es que se obtenga informacion de cuatro afios atras para
realizar el estudio, ademas se considera al sector agropecuario por su naturaleza de

produccién para el analisis por lo que se obtiene:

Datos

Dentro de la seleccion de la poblacién y muestra se toma en consideracion parametros

como:
- Informacion financiera de cuatro afios atras (2015 a 2018)
- Empresas de la region sierra
- Provincia de Tungurahua
- Sector agropecuario por su naturaleza de produccién

Fase 2

Evaluar el desempefio financiero y los indicadores de costos del sector agropecuario de
la provincia de Tungurahua
Informacion necesaria tomada de los estados financieros para la formacion de
indicadores a ser aplicados.

e Medicidn del desempefio

e Indicadores de costos de las empresas seleccionadas
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Una vez realizada la seleccion de muestra se procedera a la extraccién de las cuentas y
valores necesarios para la formulacion de los indicadores relevantes para el desarrollo

del estudio.

Se procede:

En funcion de la literatura revisada a la aplicacion de los indicadores basicos utilizados
para medir el desempefio financiero con el objeto de analizar de manera numerica al
sector y, posterior a ello mostrar lo que refleja la aplicacion de indicadores de costos.

La aplicacion NIIF 7 Instrumentos financieros: Informacion a revelar, la norma expresa
que los estados que se pretende analizar deben contener informacién que permita a los
usuarios evaluar el rendimiento de la entidad, con lo mencionado los indices aplicables

dentro del estudio son:

e Medir el desempefio financiero
- Generacion de valor
- Crecimiento empresarial
- Eficiencia (rotacion: inventarios, cartera, activos)
- Efectividad
- EVA
- WACC
- Qde Tobin
- Ebitda
- Nopat

- Roic

e Indicadores de costos
- Rotacidn inventarios
- Relacién inventarios respecto a las ventas

- Sistema de valoracién de inventarios
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- Ciclo operacional
- Relacion CMV respecto a las ventas
- Relacion del inventario respecto al activo total

Fase 3

Analizar la eficiencia financiera a partir de los indicadores de costos para una adecuada

evaluacion del desempefio financiero del sector agropecuario provincia de Tungurahua

Recopilacion de informacion de costos por medio de los indicadores; se aplica Margen
EBITDA para analizar el desempefio financiero, ya que es un indicador financiero que
se puede calcular sobre la mayor parte de las compafiias y mostrar la incidencia de los
costos en el analisis del desempefio financiero del sector.

Margen EBITDA:

Mg EBITDA; =[5, +B, I:Hc:t_lnventﬂ) B I:Inv_\rtasﬁ] FBs {Val_lnventj,] |

B, {Gil.:opﬁj P ﬁﬁ(c—:rw ]r,ﬁﬁlilnv_ﬁ\ctj} tE;
L, it
Y, con un test de robustez se comprueba que en el desempefio financiero los costos
aportan informacion valiosa y repercute de manera significativa en el mercado,
aplicando QTOBIN: indicador muestra la capacidad que ha tenido una compafia para

aumentar el valor en el mercado.

QTOBIN;, =By + B4(Rot _Invent,, ) + B, (Inv_vtas ;) + B, Val_Invent,, | +

CMV

— |+ Inv_ Acty )+ g
v | e _Act)+

B4 (Cicopy ) + ﬁs[

Tabla 12: Nomenclatura para aplicacion de modelo
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Abreviatura/simbolo  Definicion

Act Activo

Cicop Ciclo operacional

CMV Costo de mercaderia vendida

CMV IV Relacion costo de la mercancia vendida sobre ventas

Cmv_ventas
Inv

Inv_act
Inv_ventas

i

Mg_ebitda
Rot_inventario
\Y

Val_invetario

B

Relacion costo de mercaderia vendida y ventas
Inventario
Relacion inventario con activo total
Relacion inventario y ventas
Se refiere a la empresa
Margen que representa la generacion de valor
Rotacion de inventario
Ventas
Valoracion de inventario

Riesgo de mercado

Elaborado por: Nuela Marcela.
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CAPITULO IV
ANALISIS E INTERPRETACION DE RESULTADOS

4.1 Analisis e interpretacion de resultados

A partir de la aplicacion y el tratamiento de la informacion en el presente capitulo se
detallara un analisis descriptivo de las principales variables de estudio y, el modelo
estadistico aplicado para validar el desempefio financiero en funcion a los indicadores de

costos.
4.1.1 Analisis y tratamiento de la informacion

Dentro del presente estudio se consider6 empresas que estan regidas por la
superintendencia de compafias del sector agropecuario dentro de la provincia de
Tungurahua, por el acceso a la informacidn financiera de las mismas, trabajando con una
muestra intencional (cumplen caracteristicas especificas para el desarrollo del presente

estudio).

De la poblacion analizada, la muestra escogida nos proyecta:
e Informacién financiera de las empresas:
- INCUBADORA ANDINA INCUBANDINA SOCIEDAD
ANONIMA.
- SOCIEDAD COMERCIAL Y AGRICOLA LLERENA GARZON
GUADALUPE S.A.
- AVICOLA SANTA ELENITA SANTEEL CIA.LTDA.
e Las empresas mencionadas cumplen los parametros para el estudio a ser
realizado ademas su actividad econdmica mantiene similitud lo que ayudara
en la interpretacion de los resultados a obtener mostrando heterogeneidad de

la informacién a revelar.
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Dentro de los objetivos se menciona: Establecer los parametros generales que se
consideran para medir el desempefio financiero de las empresas del sector agropecuario

de la provincia de Tungurahua.

Los indicadores o ratios financieros permiten evaluar fortalezas y debilidades de una
empresa por medio del célculo de: rendimiento, su crecimiento, su rentabilidad como
individuo y a su vez compararlas con empresas del sector, por lo que se realiza un
andlisis transversal de indicadores para comparar los ratios de las empresas del sector

agropecuario.

Dicha medicidn se realiza con datos generales que la mayoria de sectores de la economia

presenta por lo que su uso es habitual.
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El analisis presentado es considerado desde un punto de vista gerencial para la toma de decisiones, por lo cual se muestra en

los siguientes grupos para mayor comprension de la informacion financiera vy, asi determinar: el crecimiento, la eficiencia, la

efectividad de las operaciones de las empresas del sector agropecuario analisis EVA.

Indicadores de crecimiento

Tabla 13: Indicador de crecimiento de la empresa Incubadora Andina Incubandina Sociedad Anénima

CRECIMIENTO 2015 2016 2017 2018 PROMEDIO

Ventas $ 18,453948.80 | $ 18,661,909.86 | $ 20,102,202.94 | $ 23,979,139.27 | $ 20,299,300.22
Activo $ 18,661,765.08 | $ 23,062,327.09 | $ 25,137,846.50 | $ 30,576,087.68 | $ 24,359,506.59
Utilidad neta $ 154,129.78 | $ 435,848.65 | $ 462,73855 | $ 525,095.35 | § 394,453.08

Elaborado por: Nuela Marcela
Fuente: Superintendencia de Compafiias portal de documentos Estados Financieros.

Tabla 14: Indicador de crecimiento de la empresa Sociedad Comercial y Agricola Llerena Garzon Guadalupe S.A.

CRECIMIENTO 2015 2016 2017 2018 | PROMEDIO

Ventas $ 8,044,958.46 | $ 9,786,454.09 | $ 9,697,554.92 | $ 10,427,372.70 | $ 9,489,085.04
Activo $ 5,866,319.77 | $ 5331,008.99 | $ 7,218,42755 | $ 8,132,399.92 | $ 6,637,039.06
Utilidad neta $ 561,507.40 | $ 93,055.58 | $ 321,026.99 | $ 94,112.75 | $ 267,425.68

Elaborado por: Nuela Marcela
Fuente: Superintendencia de Compafiias portal de documentos Estados Financieros.
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Tabla 15: Indicador de crecimiento de la empresa Avicola Santa Elenita Santeel Cia.Ltda

CRECIMIENTO 2015 2016 2017 2018 PROMEDIO
Ventas $ 83,352.40 | $ 4,326,627.50 | $  10,021,580.20 9,083,311.86 | $ 5,878,717.99
Activo $ 553,690.27 | $ 1,775,886.27 | $ 2,749,248.06 4,864,631.93 | $ 2,485,864.13
$
Utilidad neta - $ 342,567.19 | $ 551,990.18 -1 $ 223,639.34
Elaborado por: Nuela Marcela
Fuente: Superintendencia de Compariias portal de documentos Estados Financieros.
Tabla 16: Indicador de crecimiento del sector agropecuario de Tungurahua.
CRECIMIENTO 2015 2016 2017 2018 PROMEDIO
Ventas $ 8,860,753.22 | $  10,924,997.15 $ 13,273,779.35 14,496,607.94 | $  11,889,034.42
Activo $ 8,360,591.71| $ 10,056,407.45 $ 11,701,840.70 14524,373.18 | $  11,160,803.26
Utilidad neta $ 238,545.73 | $ 290,490.47 | $ 445,251.91 206,402.70 | $ 295,172.70

Elaborado por: Nuela Marcela

Fuente: Superintendencia de Compafiias portal de documentos Estados Financieros

El sector objeto de estudio evidencia tasas importantes de aumento de produccion, durante los periodos analizados. En efecto,

las ventas promedio han aumentado de manera constante, con un incremento que se muestra de afio a afio, con un promedio de

$ 11,889,034.42 de dolares americanos. A la vez, los activos también se han incrementado con un promedio de $

11,160,802.36 dolares americanos. La utilidad neta muestra una situacion particular, presenta altibajos de 2015 al 2018, cabe
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resaltar el crecimiento que se present6 de 2017 y luego tuvo una caida al 2018 .La utilidad neta promedio es de $ 295,172.70

dolares americanos (Tabla 16).

Indicadores de Eficiencia

Tabla 17: Indicador de eficiencia de la empresa Incubadora Andina Incubandina Sociedad An6nima

EFICIENCIA 2015 2016 2017 2018 PROMEDIO

Rotacién de inventarios (veces) 5.49 5.00 4.59 5.25 5.08
Rotacion de cartera (veces) 9.77 9.16 7.87 6.12 8.23
Rotacion de activos (veces) 0.96 0.81 0.80 0.78 0.84
Rotacién de inventarios (dias) 66 72 78 69 71
Rotacion de cartera (dias) 37 39 46 59 44
Rotacién de activos (dias) 373 445 450 459 429

Elaborado por: Nuela Marcela

Fuente: Superintendencia de Compafiias portal de documentos Estados Financieros

Tabla 18: Indicador de eficiencia de la empresa Sociedad Comercial y Agricola Llerena Garzon Guadalupe S.A.

EFICIENCIA 2015 2016 2017 2018 PROMEDIO

Rotacién de inventarios (veces) 5 8 11 11 9
Rotacion de cartera (veces) 784 0 77 22 221
Rotacion de activos (veces) 1 2 1 1 1
Rotacion de inventarios (dias) 67 46 32 32 44
Rotacion de cartera (dias) 0 0 5 16 5
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Rotacién de activos (dias) 263 196 268 281 252
Elaborado por: Nuela Marcela
Fuente: Superintendencia de Compariias portal de documentos Estados Financieros
Tabla 19: Indicador de eficiencia de la empresa Avicola Santa Elenita Santeel Cia.Ltda
INDICADOR 2015 2016 2017 2018 PROMEDIO
Rotacion de inventarios (veces) 18 76 76 61 58
Rotacion de cartera (veces) 14 87 51 48 50
Rotacion de activos (veces) 0 2 4 2 2
Rotacion de inventarios (dias) 20 5 5 6 9
Rotacion de cartera (dias) 25 0 7 7 10
Rotacion de activos (dias) 2391 148 99 193 708
Elaborado por: Nuela Marcela
Fuente: Superintendencia de Compafiias portal de documentos Estados Financieros
Tabla 20: Indicador de eficiencia del sector agropecuario de Tungurahua.
EFICIENCIA (veces) 2015 2016 2017 2018 PROMEDIO
Rotacion de inventarios 9.58 29.73 30.64 25.78 23.93
Rotacion de cartera 270.57 28.53 53.51 29.81 95.60
Rotacion de activos 0.83 1.69 1.93 1.48 1.48

Elaborado por: Nuela Marcela

Fuente: Superintendencia de Compafiias portal de documentos Estados Financieros
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Al evaluar la eficiencia en la gestion operacional de las principales cuentas, se observa que la rotacion de inventario oscila

entre 9.58 y 25.78 veces, siendo el 2017 el mejor afio, el cual registro una rotacion 30.64, es decir, que las empresas del sector

agropecuario vendieron su inventario en 11 dias. Caso contrario ocurrié en el 2015 registrando su peor indicador con una

rotacién de 9.58, es decir, vendieron su inventario a 37 dias.

A pesar de esto, la rotacion cartera presenta altibajos en los afios 2016 y 2018, mostrando su mejor rotacion de cartera para el

afio 2015 y 2017. Por su parte la rotacion de activos fluctuo entre 0.83 veces y 1.48 veces (Tabla 20).

Indicadores de Efectividad

Tabla 21: Indicador de efectividad de la empresa Incubadora Andina Incubandina Sociedad Anénima

EFECTIVIDAD 2015 2016 2017 2018 PROMEDIO
ROA Retorno sobre activos 0.83% 1.89% 1.84% 1.72% 1.57%
ROE Retorno sobre inversion en

patrimonio 2.20% 5.89% 5.83% 5.51% 4.86%

Elaborado por: Nuela Marcela
Fuente: Superintendencia de Compariias portal de documentos Estados Financieros

Tabla 22: Indicador de efectividad de la empresa Sociedad Comercial y Agricola Llerena Garzon Guadalupe S.A.

EFECTIVIDAD

2015

2016

2017

2018

PROMEDIO

ROA Retorno sobre activos

9.57%

1.75%

4.45%

1.16%

4.23%
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ROE Retorno sobre inversion en

patrimonio 15.91% 2.59% 8.21% 2.35% 7.26%
Elaborado por: Nuela Marcela
Fuente: Superintendencia de Compafiias portal de documentos Estados Financieros
Tabla 23: Indicador de efectividad de la empresa Avicola Santa Elenita Santeel Cia.Ltda
EEECTIVIDAD 2015 2016 2017 2018 PROMEDIO
ROA Retorno sobre activos 0.00% 19.29% 20.08% 0.00% 9.84%
ROE Retorno sobre inversion en
patrimonio 0.00% 115.03% 67.76% 0.00% 45.70%
Elaborado por: Nuela Marcela
Fuente: Superintendencia de Compariias portal de documentos Estados Financieros
Tabla 24: Indicador de efectividad del sector agropecuario de Tungurahua
EFECTIVIDAD 2015 2016 2017 2018 | PROMEDIO
ROA Retorno sobre activos 3.47% 7.64% 8.79% 0.96% 5.21%
ROE Retorno sobre inversion en
patrimonio 6.04% 41.17% 27.27% 2.62% 19.27%

Elaborado por: Nuela Marcela
Fuente: Superintendencia de Compafiias portal de documentos Estados Financieros

Los retornos sobre activos (ROA) tuvieron un crecimiento sostenido del 8.79% de 2016 y 2017, no obstante, de 2015 y 2018

hubo una caida en este indicador, registrando un margen por debajo de 0.96% 2018, lo que muestra que la utilidad obtenida

no es significativa en relacion a la inversion de activos realizada.
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El retorno sobre inversiones (ROE) registra su mejor valor en 2016, y una caida considerable dentro de los afio 2015 6.04% y

2018 con 2.62% pese a ello a no ser el ROE inferior al ROA calculado dentro de dicho afio muestra un retorno considerado.

(Tabla 24)

Una vez analizado la informacion financiera en funcion de los parametros generales de medicion se procede al analisis en

funcion de indicadores de generacion de valor con el calculo de EVA los datos a ser utilizados para el cumplimiento de medir

el desempefio de las empresas se basa en el analisis de EBITDA:

Tabla 25: Indicadores para evaluacion de ebitda de la empresa Incubadora Andina Incubandina Sociedad Andnima

CUENTAS 2015 2016 2017 2018
VENTAS $ 18,453,948.80 | $ 18,661,909.86 $ 20,102,202.94 $ 23,979,139.27
(-)Costo de ventas $ 15,558,286.51 | $ 15,464,961.41 | $ 16,005,304.61 |$ 18,214,112.10
(=) Margen Bruto $ 2,895,662.29 | $ 3,196,94845 | $  4,096,898.33 | $ 5,765,027.17
(-)Gastos de administracién y ventas $ 2,413525.88 | $ 2,226,327.81 | $ 3,271,36591 | $ 4,153,451.28
(+)Depreciaciones $ 482,136.41 | $ 970,620.64 | $ 82553242 | $ 1,611,575.89
(+) Amortizaciones $ -1 $ -1 9 -1 $ 5,767.34
(=)EBITDA(beneficios antes de intereses,
impuestos, depreciacion y amortizacion) $ 964,272.82 | $ 194124128 | $ 1,651,064.84 | $ 3,228,919.12
$
(-)Amortizaciones - $ -1 $ -1 $ 5,767.34
Utilididad operativa $ 964,272.82 | $ 1,941,241.28 | $ 1,651,064.84 | $ 3,223,151.78
(+)Ingresos no peculiares $ 239,028.93 | $ 431,24351| $ 80,843.29 | $ 18,214,112.10
(-)Gastos no peculiares $ 60,117.35| $ 363,379.13 | $ 136,387.38 | $ -
EBIT(Ganancias antes de Intereses e
Impuestos) $ 1,143,184.40 | $ 2,009,105.66 | $ 1,595,520.75 | $ 21,437,263.88
(+)Ingresos financieros $ 213,485.67 | $ 288,165.19 | $ 57,506.14 | $ -
(+)Gastos financieros $ 588,561.26 | $ 909,783.35 | $ 818,150.94 | $ 1,294,345.27
EBT (Utilidad antes de impuestos) $ 1,945231.33 | $ 3,207,054.20 | $ 2,471,177.83 | $ 22,731,609.15
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(-)Impuestos $ 119,910.39 | $ 181,325.74 | $ 151467746 | $ 266,360.54
(=)BDI Utilidad neta $ 1,825,320.94 | $ 3,025,728.46 | $ 956,500.37 | $ 22,465,248.61
FLUJO DE EFECTIVO $ 2,307,457.35 | $ 3,996,349.10 | $ 1,782,032.79 | $ 24,076,824.50

Elaborado por: Nuela Marcela

Fuente: Superintendencia de Compafiias portal de documentos Estados Financieros

Tabla 26: Indicadores para evaluacion de ebitda de la Sociedad Comercial y Agricola Llerena Garzén Guadalupe S.A.

CUENTAS 2015 2016 2017 2018
VENTAS $ 8,044,958.46 | $ 9,786,454.09 | $ 9,697,554.92 | $ 10,427,372.70
(-)Costo de ventas $ 7,121,032.18 | $ 7,918,027.70 | $ 8,141,202.31 | $ 9,564,540.64
(=)Margen bruto $ 923,926.28 | $ 1,868,426.39 | $ 1,556,352.61 | $ 862,832.06
(-)Gastos de administracion y ventas $ 814,853.91 | $ 1,002,947.80 | $ 1,071,83241 | $ 765,476.97
(+)Depreciaciones $ 348,560.36 | $ 408,408.18 | $ 503,194.97 | $ 525,351.45
(+) Amortizaciones $ -1 $ 53,801.54 | $ -1 $ -
(=)EBITDA(beneficios antes de intereses,

impuestos, depreciacion y amortizacion) $ 457,632.73 | $ 1,327,688.31 | $ 987,715.17 | $ 622,706.54
(-)Amortizaciones $ -1 $ 53,801.54 | $ -1 $ -
Utilididad operativa $ 45763273 | $ 1,273,886.77 | $ 987,715.17 | $ 622,706.54
(+)Ingresos no peculiares $ 85,156.54 | $ 12,390.02 | $ 22,345.90 | $ -
(-)Gastos no peculiares $ -1 $ -1$ -1 $ -
EBIT(Ganancias antes de Intereses e

Impuestos) $ 542,789.27 | $ 1,286,276.79 | $ 1,010,061.07 | $ 622,706.54
(+)Ingresos financieros $ 1,759.72 | $ 1,963.89 | $ 6,022.23 | $ -
(+)Gastos financieros $ 121,954.42 | $ 87,249.46 | $ 127,388.98 | $ -
EBT (Utilidad antes de impuestos) $ 666,503.41 | $ 1,375/490.14 | $ 114347228 | $ 622,706.54
(-)Impuestos $ 51,902.37 | $ 186,350.22 | $ 114,928.09 | $ 58,279.00
(=)BDI Utilidad neta $ 614,601.04 | $ 1,189,139.92 | $ 1,028,544.19 | $ 564,427.54
FLUJO DE EFECTIVO $ 963,161.40 | $ 1,651,349.64 | $ 1,531,739.16 | $ 1,089,778.99

Elaborado por: Nuela Marcela

Fuente: Superintendencia de Compafiias portal de documentos Estados Financieros
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Tabla 27: Indicadores para evaluacidn de ebitda Avicola Santa Elenita Santeel cia.ltda

CUENTAS 2015 2016 2017 2018
VENTAS $ 83,352.40 | $ 4,326,62750 | $ 10,021,580.20 | $ 9,083,311.86
(-)Costo de ventas $ 101,989.19 | $ 3,504,227.73 | $ 8,584,459.01 | $ 9,626,951.56
(=)Margen bruto $ (18,636.79) | $ 822,399.77 | $ 143712119 [ $  (543,639.70)
(-)Gastos de administracién y ventas $ 86,111.86 | $ 383,249.36 | $ 624,391.44 | $ 504,033.25
(+)Depreciaciones $ 15188 | $ 6,993.55 | $ 5477061 | $ 79,540.55
(+) Amortizaciones $ -1 $ 350,063.07 | $ -1 % 5,062.58
(=)EBITDA(beneficios antes de

intereses, impuestos, depreciacion y

amortizacion) $ (104,596.77) | $ 796,207.03 | $ 867,500.36 | $ (963,069.82)
(-)Amortizaciones $ -1 $ 350,063.07 | $ -1 $ 5,062.58
Utilididad operativa $ (104,596.77) | $ 446,143.96 | $ 867,500.36 | $ (968,132.40)
(+)Ingresos no peculiares $ -1 $ -1 $ -1 $ -
(-)Gastos no peculiares $ -1 $ 552.62 | $ -1 $ -
EBIT(Ganancias antes de Intereses e

Impuestos) $ (104,596.77) | $ 445591.34 | $ 867,500.36 | $ (968,132.40)
(+)Ingresos financieros $ -1 3 -1 $ -1 $ -
(+)Gastos financieros $ -1 $ -1 9 538.32| $ 36,733.03
EBT(Utilidad antes de impuestos) $ (104,596.77) | $ 445591.34 | $ 868,038.68 | $ (931,399.37)
(-)Impuestos $ -1 $ 48,285.90 | $ 163,084.44

(=)BDI Utilidad neta $ (104,596.77) | $ 397,305.44 | $ 70495424 | $  (931,399.37)
FLUJO DE EFECTIVO $ (104,444.89) | $ 754,362.06 | $ 759,72485 | $ (846,796.24)

Elaborado por: Nuela Marcela
Fuente: Superintendencia de Compaiiias portal de documentos Estados Financieros
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Con los datos obtenidos podemos resumir el analisis estratégico del desempefio financiero:

Tabla 28: Analisis del desempefio de la empresa de la empresa Incubadora Andina Incubandina Sociedad Andnima

ANALISIS ESTRATEGICO
DEL DESEMPERO 2015 2016 2017 2018
EVA $ (68,922.68) | $ 47791583 | $ 31,531.90 | $ 19,436,253.01
WACC 6.50% 6.64% 6.22% 6.54%
Q_TOBIN $ 1,496.22 | $ 2,72248 | $ 1,07044 | $ 18,242.29
EBITDA $ 964,272.82 | $ 1,941,241.28 | $ 1,651,06484 | $ 3,228,919.12
NOPAT $ 752,132.80 | $ 1,494,755.79 | $  1,254,809.28 | $ 2,417,363.84
ROIC 10.73% 20.20% 15.82% 25.36%

Elaborado por: Nuela Marcela

Fuente: Superintendencia de Compafiias portal de documentos Estados Financieros

Tabla 29: Analisis del desempefio de la empresa de la Sociedad Comercial y Agricola Llerena Garzon Guadalupe S.A.

ANALISIS ESTRATEGICO DEL
DESEMPERO 2015 2016 2017 2018

EVA $ 29222174 | $ 800,86559 | $  787,986.26 | $ 691,396.88
WACC 4.27% 9.11% 3.08% -0.84%
Q _TOBIN $ 2,560.96 | $ 524226 | $ 8,888.13 | $ (4,751.37)
EBITDA $ 45763273 | $ 132768831 |$ 98771517 |$ 622,706.54
NOPAT $ 586,708.63 | $  1,654,398.40 |$ 1299,62522 |$ 830,275.39
ROIC 16.62% 46.07% 33.22% 20.72%

Elaborado por: Nuela Marcela

Fuente: Superintendencia de Compafiias portal de documentos Estados Financieros
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Tabla 30: Analisis del desempefio de la empresa Avicola Santa Elenita Santeel Cia.Ltda

ANALISIS ESTRATEGICO DEL
DESEMPERO 2015 2016 2017 2018

EVA $ (104,596.77) | $ 580,141.83 | $ 968,767.45 | $  (706,039.11)
WACC 0.00% -7.58% -3.68% -5.39%
Q_TOBIN $ 48.70 | $ (1,430.78) | $ (1,659.14) | $ 2,174.84
EBITDA $ (104,596.77) | $ 796,207.03 | $ 867,500.36 | $  (963,069.82)
NOPAT $ (134,098.42) | $ 579,407.74 | $ 1,141,447.84 | $ (1,290,843.20)
ROIC 0.00% 194.55% 140.11% -252.25%

Elaborado por: Nuela Marcela

Fuente: Superintendencia de Compafiias portal de documentos Estados Financieros

Tabla 31: Analisis del desempefio comparativo del sector agropecuario de Tungurahua 2015

SOCIEDAD COMERCIAL )
ANALISIS ESTRATEGICO DEL Ih}gggﬁﬁg%ﬁ%@%ﬂgﬁlj Y AGRICOLA LLERENA Eﬁg:ﬁ%@ AS'SEQL
DESEMPERO 2015 NNV GARZON gl:\ADALU PE R
EVA $ (68.922.68) $ 202.221.74 $ (104,596.77)
WACC 6.50% 4.27% 0.00%
Q TOBIN $ 1.496.22 $ 2.560.96 $ 48.70
EBITDA $ 964.272.82 $ 457.632.73 $ (104,596.77)
NOPAT $ 752.132.80 $ 586.708.63 $ (134,098.42)
ROIC 10.73% 16.62% 0.00%

Elaborado por: Nuela Marcela

Fuente: Superintendencia de Compafiias portal de documentos Estados Financieros
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Los resultados mostrados dan a conocer la realidad del sector en funcién a la actividad que estos desempefian es asi que: el
EVA (valor econdmico agregado) solo para la empresa AGRICOLA LLERENA GARZON GUADALUPE S.A muestra
generacién de valor y al empresa con mayor riesgo por su WACC con 6.50% para la empresa INCUBADORA ANDINA
INCUBANDINA SOCIEDAD ANONIMA.

El Q_Tobin muestra que la empresa esta sobre valorada en relacion al valor contable de accidn dentro de las empresas objeto
de estudio y va acorde con los resultados de su Ebitda pues muestran un valor positivo luego de cubrir sus costes y gastos,
pero no asi muestra los resultados en el Ebitda de la empresa donde AVICOLA SANTA ELENITA SANTEEL CIA.LTDA
muestra un Ebitda negativo lo que representa que no logré solventar todos los costos y gastos $ (104,596.77).

El indicador de NOPAT se muestra negativo para AVICOLA SANTA ELENITA SANTEEL CIALTDA $ (134,098.42) lo
que refleja que la empresa no logro cubrir nada de impuesto, lo opuesto a las otras dos analizadas que muestran un valor

positivo.

ROIC (rentabilidad sobre inversion): el indicador para el afio 2015 muestra una caida para la empresa AVICOLA SANTA
ELENITA SANTEEL CIA.LTDA la que no muestra rentabilidad.
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Tabla 32: Analisis del desempefio comparativo del sector agropecuario de Tungurahua 2016

ANALISIS ESTRA:TEGICO DEL
DESEMPENO 2016

INCUBADORA ANDINA
INCUBANDINA

SOCIEDAD
COMERCIAL Y
AGRICOLA LLERENA

AVICOLA SANTA
ELENITA SANTEEL

SOCIEDAD ANONIMA. | GARZON GUADALUPE CIA.LTDA
S.A
EVA $ 477,915.83 $ 800,86559 | $ 580,141.83
WACC 6.64% 9.11% -7.58%
Q_TOBIN $ 2,722.48 $ 524226 | $ (1,430.78)
EBITDA $ 1,941,241.28 $ 1,327,688.31 | $ 796,207.03
NOPAT $ 1,494,755.79 $ 1,654,398.40 | $ 579,407.74
ROIC 20.20% 46.07% 194.55%

Elaborado por: Nuela Marcela

Fuente: Superintendencia de Compariias portal de documentos Estados Financieros

Los resultados mostrados dan a conocer la realidad del sector en funcion a la actividad que estas desempefian es asi que: el
EVA (valor econdmico agregado) se muestra positivo en las empresas objeto de estudio lo que da a conocer que existe

generacidén de valor generacion de valor, mostrando un WACC con 9.11% como el de mayor riesgo durante el afio 2016.

El Q_Tobin muestra que la empresa esta sobre valorada y una sub valorada en relacion al valor contable de accion dentro de

las empresas objeto de estudio, el Ebitda muestran un valor positivo luego de cubrir sus costes y gastos.

El indicador de NOPAT se muestra positivo para las empresas objeto de estudio lo que muestra que si hay utilidad posterior

al pago de impuestos.
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ROIC (rentabilidad sobre inversion): el indicador para el afio 2016 muestra un retorno alto para AVICOLA SANTA
ELENITA SANTEEL CIA.LTDA.

Tabla 33: Analisis del desempefio comparativo del sector agropecuario de Tungurahua 2017

SOCIEDAD i
- INCUBADORA ANDINA COMERCIALY AVICOLA SANTA
ANALISIIESSE&TPF\[’E?LE%ISO DEL INCUBANDINA SOCIEDAD | AGRICOLA LLERENA ELENITA SANTEEL
ANONIMA. GARZON CIA.LTDA
GUADALUPE S.A
EVA $ 31,531.90 $ 787,986.26 $ 968,767.45
WACC 6.22% 3.08% -3.68%
Q_TOBIN $ 1,070.44 $ 8,888.13 $ (1,659.14)
EBITDA $ 1,651,064.84 $ 987,715.17 $ 867,500.36
NOPAT $ 1,254,809.28 $ 1,299,625.22 $ 1,141,447.84
ROIC 15.82% 33.22% 140.11%

Elaborado por: Nuela Marcela
Fuente: Superintendencia de Compafiias portal de documentos Estados Financieros

Los resultados mostrados dan a conocer la realidad del sector en funcién a la actividad que estas desempefian es asi que: el
EVA (valor econdmico agregado) se muestra positivo en las empresas objeto de estudio lo que da a conocer que existe

generacion de valor generacion, mostrando un WACC con 6.22% como el de mayor riesgo durante el afio 2018.

El Q_Tobin muestra que la empresa esta sobre valorada y una sub valorada en relacion al valor contable de accion dentro de

las empresas objeto de estudio, el Ebitda muestran un valor positivo luego de cubrir sus costes y gastos.
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El indicador de NOPAT se muestra positivo para las empresas objeto de estudio lo que muestra que si hay utilidad posterior

al pago de impuestos.

ROIC (rentabilidad sobre inversion): el indicador para el afio 2017 muestra un retorno alto para AVICOLA SANTA
ELENITA SANTEEL CIA.LTDA.

Tabla 34: Analisis del desempefio comparativo del sector agropecuario de Tungurahua 2018

SOCIEDAD ]
. INCUBADORA ANDINA COMERCIAL Y AVICOLA SANTA
ANA'—'SI'ESSE&TP'T%TOE%'EBO DEL INCUBANDINA SOCIEDAD | AGRICOLA LLERENA | ELENITA SANTEEL
ANONIMA. GARZON CIA.LTDA
GUADALUPE S.A
EVA $ 19,436,253.01 $ 691,396.88 | $ (706,039.11)
WACC 6.54% -0.84% -5.39%
Q _TOBIN $ 1824229 | $ (475137) | $ 2,174.84
EBITDA $ 322891912 | $ 622,70654 | $ (963,069.82)
NOPAT $ 2,417,363.84 | $ 830,27539 | $ (1,290,843.20)
ROIC 25.36% 20.72% -252.25%

Elaborado por: Nuela Marcela
Fuente: Superintendencia de Compafiias portal de documentos Estados Financieros

Los resultados mostrados dan a conocer la realidad del sector en funcién a la actividad que estas desempefian es asi que: el
EVA (valor econémico agregado) se muestra positivo en las empresas objeto de estudio, menos AVICOLA SANTA ELENITA
SANTEEL CIA.LTDA que mantuvo un decremento de valor agregado, en relacion al Wacc el de mayor riesgo se muestra con
el rubro de 6.54%.
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El Q_Tobin muestra que las 2 empresas estan sobre valoradas y una sub valorada relacién al valor contable de accién dentro
de las empresas objeto de estudio, el Ebitda muestran un valor positivo luego de cubrir sus costes y gastos a excepcién de una

que no logro cumplir el objetivo planteado.

Similar contraste se muestra con NOPAT y ROIC para la empresa AVICOLA SANTA ELENITA SANTEEL CIALLTDA que

muestra valores negativos en todo su desarrollo econdmico del afio 2018, no asi para las dos empresas analizadas en conjunto.

Los resultados mostrados muestran una realidad del sector vista desde parametros generales y en funcién a indicadores

aplicables en todo sector de la economia.
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Dando seguimiento al segundo objetivo; la informacion de costos juega un papel fundamental en las empresas ya que de su

adecuada gestion dependen en gran medida los resultados financieros. En el presente trabajo se busca determinar los

indicadores de costos adecuados para el analisis de la informacidn financiera, en donde se obtiene y se interpreta:

Tabla 35: Datos para el célculo de indicadores de la empresa Incubadora Andina Incubandina Sociedad Andnima

DATOS PARA CALCULO DE

INDICADORES 2015 2016 2017 2018
VENTAS $ 18,001,434.20 $ 18,661,909.86 $ 20,102,202.94 | $ 23,979,139.27
COSTO DE MERCADERIA VENDIDA $ 15,558,286.51 $ 15,464,961.41 $ 16,005,304.61 | $ 18,214,112.10
INVENTARIO INICIAL $  2,748,152.96 $ 3,037,573.11 $ 3,147,829.46 | $  3,828,283.72
INVENTARIO FINAL $  2,924,495.03 $  3,147,829.46 $ 3,828,283.72 | $  3,104,914.75
ACTIVO TOTAL $ 18,661,765.08 $ 23,062,327.09 $ 25137,846.50 | $ 30,576,087.68
INVENTARIO PROMEDIO $  2,836,324.00 $  3,092,701.29 $ 3,488,056.59 | $  3,466,599.24
SISTEMA DE VALORACION 1.00 1.00 1.00 1.00
CUENTAS POR COBRAR $ 2,014,700.78 $  2,059,924.46 $ 3,050,644.21 | $ 4,786,067.13
PROMEDIO DE CUENTAS POR COBRAR | $  1,841,596.18 $ 2,037,312.62 $ 2,555,284.34 | $  3,918,355.67
DIAS DE CARTERA 36.83 39.30 45.76 58.83
ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR 9.77 9.16 7.87 6.12
DIAS DE INVENTARIO 65.63 71.99 78.46 68.52

Elaborado por: Nuela Marcela

Fuente: Estados financieros (Superintendencia de compafiias)
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Tabla 36: Aplicacion de indicadores de costos para la empresa Incubadora Andina Incubandina Sociedad Andnima

INDICADORES DE COSTOS 2015 2016 2017 2018
ROTACION DE INVENTARIOS 5.49 5.00 4.59 5.25
RELACION DE INVENTARIO SOBRE VENTAS 15.76% 16.57% 17.35% 14.46%
CICLO OPERACIONAL 102 111 124 127
RELACI(?N CMV RESPECTO A VENTAS 86.43% 82.87% 79.62% 75.96%
RELACION DEL INVENATRIO RESPECTO AL

ACTIVO TOTAL 15.67% 13.65% 15.23% 10.15%
SISTEMA DE VALORACION 1.00 1.00 1.00 1.00

Elaborado por: Nuela Marcela

Fuente: Estados financieros (Superintendencia de compafiias)

Tabla 37: Datos para el calculo de indicadores de la empresa Sociedad Comercial y Agricola Llerena Garzén Guadalupe

S.A

DATOS PARA CALCULO DE INDICADORES 2015 2016 2017 2018
VENTAS $  8,044,958.46 $  9,786,454.09 $ 9,697,554.92 $ 10,427,372.70
COSTO DE MERCADERIA VENDIDA $  7,935,886.09 $  8,920,975.50 $ 9,213,034.72 $ 10,330,017.60
INVENTARIO INICIAL $  1,462,154.60 $  1,481,820.93 $ 811,485.89 $ 812,264.04
INVENTARIO FINAL $ 1,481,820.93 $ 811,485.89 $ 812,264.04 $ 1,023,895.69
ACTIVO TOTAL $ 5,866,319.77 $  5,331,008.99 $ 7,218,427.55 $ 8,132,399.92
INVENTARIO PROMEDIO $  1471,987.77 $  1,146,653.41 $ 811,874.97 $ 918,079.87
SISTEMA DE VALORACION 1.00 1.00 1.00 1.00
CUENTAS PRO COBRAR $ - $ - $ 252,852.80 $ 422,259.89
PROMEDIO DE CUENTAS POR COBRAR $ 10,260.60 $ - $ 126,426.40 $ 463,982.75
DIAS DE CARTERA 0.46 0.00 4.69 16.02
ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR 784.06 0 76.71 22.47
DIAS DE INVENTARIO 66.77 46.27 31.72 31.99

Elaborado por: Nuela Marcela

Fuente: Estados financieros (Superintendencia de compafiias)
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Tabla 38: Aplicacion de indicadores de costos para la empresa Sociedad Comercial y Agricola Llerena Garzon Guadalupe

S.A

INDICADORES DE COSTOS 2015 2016 2017 2018
ROTACION DE INVENTARIOS 5.39 7.78 11.35 11.25
RELACION DE INVENTARIO SOBRE VENTAS 18.30% 11.72% 8.37% 8.80%
CICLO OPERACIONAL 67 46 36 48
RELACION CMV RESPECTO A VENTAS 98.64% 91.16% 95.00% 99.07%
RELACION DEL INVENATRIO RESPECTO AL

ACTIVO TOTAL 25.26% 15.22% 11.25% 12.59%
SISTEMA DE VALORACION 1.00 1.00 1.00 1.00
Elaborado por: Nuela Marcela

Fuente: Estados financieros (Superintendencia de compafiias)

Tabla 39: Datos para el calculo de indicadores de la empresa Avicola Santa Elenita Santeel Cia. Ltda.

DATOS PARA CALCULO DE

INDICADORES 2015 2016 2017 2018
VENTAS $ 83,352.40 $  4,326,627.50 $ 10,021,580.20 $ 9,083,311.86
COSTO DE MERCADERIA VENDIDA $ 188,101.05 $  3,887,477.09 $  9,208,850.45 $ 10,130,984.80
INVENTARIO INICIAL $ - $ 21,059.03 $ 72,810.44 $  169,627.66
INVENTARIO FINAL $ 21,059.03 $ 80,684.14 $ 169,627.70 $  163,460.45
ACTIVO TOTAL $ 553,690.27 $  1,775,886.27 $  2,749,248.06 $ 4,864,631.93
INVENTARIO PROMEDIO $ 10,529.52 $ 50,871.59 $ 121,219.07 $  166,544.06
SISTEMA DE VALORACION 1.00 1.00 1.00 1.00
CUENTAS PRO COBRAR $ 11,643.11 $ 87,387.01 $ 301,887.20 $ 73,106.56
PROMEDIO DE CUENTAS POR COBRAR | $ 5,821.56 $ 49,515.06 $ 194,637.11 $  187,496.88
DIAS DE CARTERA 25.14 4.12 6.99 7.43
ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR 14.32 87.38 51.49 48.45
DIAS DE INVENTARIO 20.15 4.71 4.74 5.92

Elaborado por: Nuela Marcela
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Fuente: Superintendencia de Compafiias portal de documentos Estados Financieros

Tabla 40: Aplicacion de indicadores de costos para la empresa Avicola Santa Elenita Santeel Cia. Ltda.

INDICADORES DE COSTOS 2015 2016 2017 2018
ROTACION DE INVENTARIOS 17.86 76.42 75.97 60.83
RELACION DE INVENTARIO SOBRE VENTAS 12.63% 1.18% 1.21% 1.83%
CICLO OPERACIONAL 45 9 12 13
RELACION CMV RESPECTO A VENTAS 225.67% 89.85% 91.89% 111.53%
RELACION DEL INVENATRIO RESPECTO AL
ACTIVO TOTAL 3.80% 4.54% 6.17% 3.36%
SISTEMA DE VALORACION 1.00 1.00 1.00 1.00
Elaborado por: Nuela Marcela
Fuente: Superintendencia de Compafiias portal de documentos Estados Financieros
Tabla 41: Aplicacion de indicadores de costos para el sector.
INDICADORES DE COSTOS 2015 2016 2017 2018
ROTACION DE INVENTARIOS 9.58 29.73 30.64 25.78
RELACION DE INVENTARIO SOBRE o o 0 6
VENTAS 15.56% 9.82% 8.98% 8.36%
CICLO OPERACIONAL 72 55 57 74
RELACION CMV RESPECTO A 0 0 0 0
VENTAS 136.91% 87.96% 88.84% 95.52%
RELACION DEL INVENATRIO 14.91% 11.14% 10.88% 8.70%

RESPECTO AL ACTIVO TOTAL

Elaborado por: Nuela Marcela

Fuente: Superintendencia de Compafiias portal de documentos Estados Financieros
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El andlisis de la informacion de costos del sector muestra una rotacion de inventarios
que oscila entre 37 dias y 11 dias este cambio escabroso depende de todas las
actividades y productos que expendan las empresas analizadas, siendo asi el mejor afio

el 2017 y una rotacion no aceptable para el afio 2015.

La relacion de inventarios sobre las ventas muestra altibajos del sector mostrando un 5
alto solo para el afio 2015.

El ciclo operativo del sector para le venta de inventario y la recuperacion de cartera
muestran que manejan un eficiente ciclo operativo lo que va acorde en funcién al
producto que expenden.

El costo de mercaderias vendidas en relacién a las ventas para el afio 2015 los costos
superan las vetas reportadas del sector y en los afios subsiguientes los costos tiene un
margen alto para el retorno de ventas reportado, muestra quia un elevado reporte de
costos de produccién o una asignacién inadecuada de los mismos.

El inventario respecto al activo del sector da a conocer que representa un porcentaje que
va del 8.70% al 14.91%.

De igual manera los costos analizados de manera individual no dan un contraste que

muestre el impacto de la informacion de costos sobre el desempefio financiero.

En funcion al tercer objetivo planteado: Evaluar la eficiencia financiera a partir de un
estandar que permita visualizar el comportamiento de los indicadores de costos para una
adecuada apreciacion del desempefio financiero del sector agropecuario provincia de
Tungurahua, el presente modelo busca determinar el impacto de los indicadores de

costos en el desemperio financiero.

La naturaleza de la investigacion implica el uso de un estudio empirico junto a un
analisis de regresion lineal, que permite explicar por medio del anélisis de Margen
EBITDA con varios pardmetros relacionados a indicadores de costos.

Mg EBITDA, =8, +B,(Rot_Invent,, )+ B, (Inv_vtas, ) + 8, (Vval_Invent, ) +

ﬁJ{CiCUpFJ } ﬁnlc—:'“f_]rﬁﬂlilnv_:hct;} tEg
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Tabla 42: Estadistica descriptiva del sector agropecuario de Tungurahua relacion Margen ebitda e indicadores de costos

Estadistico [2?3{12982 Rot_Inventarios | Ciclo_Operativo | Inventario_Ventas| CMV_Ventas Inv_Activos
Media -0.030578267 23.93170484 61.87131566 0.106815289 1.023074594 0.114088159
Mediana 0.083467513 9.515887016 47.14309786 0.12174634 0.915232827 0.119214858
Desviacion
estandar 0.391968461 28.92996349 44.03716325 0.063909717 0.400087532 0.063558711
Rango 1.438805812 71.8288533 118.5125343 0.171212422 1.497114704 0.218996237
Minimo -1.254874125 4.588602334 8.830899967 0.011757792 0.759581564 0.033601813
Maximo 0.183931687 76.41745564 127.3434342 0.182970213 2.256696268 0.252598049
Error tipico 0.113151548 8.351361105 12.71243403 0.018449146 0.115495322 0.018347819

Elaborado por: Nuela Marcela
Fuente: Superintendencia de Compafiias portal de documentos Estados Financieros

La presente tabla muestra los datos de manera descriptiva del sector es asi que muestra una rotacion promedio de 23 veces con

un minimo de 4 y un maximo de 76 con un rango de 71 veces, la relacidn inventario ventas muestra en promedio un 10.68%

lo que refleja que del total de ventas realizadas se destina dicho % para la adquisicion de inventario, con un maximo de
18.29% y un minimo de 1.18%.

El indicador del CMV_Ventas muestra que: del total de los ingresos cuanto corresponde al costo incurrido para lograr el

proceso de venta. En promedio del total de ingresos se incurre en unos costos de ventas equivalentes a un 102.31%, lo que

indica una gestién inadecuada de los costos para la produccion por su alto % presentado.
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Tabla 43: Correlacion del margen Ebitda y variables de costos del sector agropecuario de Tungurahua

Margen EBITDA |Rot_Inventarios | Ciclo_Operativo | Inventario Ventas | CMV_Ventas | Inv_Activos
Margen EBITDA 1
Rot_Inventarios 0.044900497 1
Ciclo_Operativo 0.146597115 -0.752640514 1
Inventario_Ventas -0.070565687 -0.904631804 0.854600305 1
CMV_Ventas -0.984849999 0.028979303 -0.292516718 -0.030664599 1
Inv_Activos 0.386701152 -0.685600617 0.51500503 0.748411616 | -0.405117809

Elaborado por: Nuela Marcela
Fuente: Superintendencia de Compafiias portal de documentos Estados Financieros

La tabla 43 muestra la matriz de correlacion existente entre variables de costos y la manera de medir el desempefio por medio
de indicadores conocidos.
En general dos variables de costos estan produciendo una relacion contrapuesta respecto del margen EBITDA, acertando

resultados consistentes ya que mientras mayor sean las variables independientes, menor sera el margen EBITDA en este caso.

Se observo que, de las 3 empresas consideradas, en las 3 se utilizd el sistema de valoracién de inventarios de promedio

ponderado ya que este método de valoracion crea facilidades en el calculo, manejo y control de los inventarios.
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Tabla 44: Impacto de los indicadores de costos en el margen ebitda del sector agropecuario de Tungurahua

Coeficientes Error tipico Valor t Probabilidad
Intercepcion 1.184798028 0.118553796 9.993758719 5.81264E-05
Rot_Inventarios -0.000856124 0.000752776 -1.13728864 0.298787398
Ciclo_Operativo -0.002778078 0.001358186 -2.045432073 0.086789166
Inventario_Ventas 0.793238205 1.440811817 0.550549486 0.601822405
CMV_Ventas -1.061116043 0.088288667 -12.01871178 2.0125E-05
Inv_Activos -0.194003962 0.769795968 -0.252019976 0.809436273

Elaborado por: Nuela Marcela
Fuente: Superintendencia de Compafiias portal de documentos Estados Financieros

Con la aplicacion del panel de datos y la regresion lineal esperada se refleja que los impactos que los indicadores de costos
causan cambios significativos al momento de presentar el analisis del desempefio, es asi que el mayor impacto negativo es
relacionado al costo de mercaderia vendida en relacion a las ventas, es decir que el margen EBIDTA tiene relacion con el %

que representa la relacion de costos CMV/Ventas , puesto que el margen muestra la utilidad después de costos y gastos.

Sin embargo, para darle robustez al estudio realizado, se desarroll6 el mismo modelo teniendo en cuenta el efecto de la

informacion de costos en la Q de Tobin considerado también como medida de generacion de valor.

QTOBIN,, =B, +B4(Rot _Invent, ) + B, (Inv_vtas , ) + B, Val _Invent, | +

ChV

V> ]— Bs (Inv_ Act, ] + Ejy

Bs(Cicopj ) + .35[

Con la informacion procesada se obtiene:
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Tabla 45: Estadistica descriptiva del sector agropecuario de Tungurahua_relacion Q_tobin e indicadores de costos

Estadistico Q TOBIN Rot_Inventarios | Ciclo_Operativo | Inventario_Ventas | CMV_Ventas | Inv_Activos
Media 1452.764111 23.931705 61.871316 0.106815 1.023075 0.114088
Mediana 1283.328422 9.515887 47.143098 0.121746 0.915233 0.119215
Desviacion estandar 3460.981146 28.929963 44.037163 0.063910 0.400088 0.063559
Rango 13639.499568 71.828853 118.512534 0.171212 1.497115 0.218996
Minimo -4751.373667 4.588602 8.830900 0.011758 0.759582 0.033602
Maximo 8888.125901 76.417456 127.343434 0.182970 2.256696 0.252598
Error tipico 999.099198 8.351361 12.712434 0.018449 0.115495 0.018348

Elaborado por: Nuela Marcela
Fuente: Superintendencia de Compafiias portal de documentos Estados Financieros

Dentro del analisis descriptivo del sector agropecuario en relacion al Q_Tobin muestra una media de $ 1452.76 con un rango

de $13639.49, mostrando un minimo de -$ 4751.37 y un maximo de $ 8888.12 estos valores se muestran en funcion al analisis

realizado relacionando el valor de mercado con el valor en libros en donde en la mayoria de afios y de las empresas se

muestran valores elevados que dan a conocer que las empresas estan sobre valorada en relacion al mercado.
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Tabla 46: Correlacion del Q_Tobin y variables de costos del sector agropecuario de Tungurahua

Q TOBIN Rot_Inventarios | Ciclo_Operativo | Inventario Ventas | CMV_Ventas | Inv_Activos
Q_TOBIN 1
Rot_Inventarios -0.349622291 1
Ciclo_Operativo 0.093293172 -0.752640514 1
Inventario_Ventas 0.239610626 -0.904631804 0.854600305 1
CMV_Ventas -0.121683903 0.028979303 -0.292516718 -0.030664599 1
Inv_Activos 0.265829427 -0.685600617 0.51500503 0.748411616 | -0.405117809

Elaborado por: Nuela Marcela

Fuente: Superintendencia de Compafiias portal de documentos Estados Financieros

La correlacion realizada muestra que dos variables muestran una relacién inversa con el Q_tobin lo que muestra que el
analisis realizado si influye los indicadores de costos en la generacion de valor y por ende en el desempefio financiero de las

empresas, es asi que, CMV/ventas se muestra con una relacion inversas no solo en la relacion con el Margen Ebita si no

también con el presente indicador,

por lo cual su importancia en el analisis del desempefio financiero por medio de

indicadores de costos, muestra relevancia en la toma de decisiones empresariales.

Tabla 47: Impacto de los indicadores de costos en el Q_tobin del sector agropecuario de Tungurahua

Coeficientes Error tipico Estadistico t Probabilidad
Intercepcion 31153.08208 11775.14072 2.645665374 0.038249578
Rot_Inventarios -45.47438578 74.76812542 -0.608205509 0.565347931
Ciclo_Operativo -338.0337418 134.8994011 -2.505820924 0.046163339
Inventario_Ventas 318235.6535 143106.0205 2.223775438 0.067844496
CMV_Ventas -21431.24106 8769.111727 -2.44394663 0.050201789
Inv_Activos -173235.5178 76458.58838 -2.265743084 0.064040973

Elaborado por: Nuela Marcela

Fuente: Superintendencia de Compafiias portal de documentos Estados Financieros
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La tabla 47 muestra el impacto conjunto que tienen los indicadores de costos sobre la Q de Tobin, luego de realizar la
regresion a través del modelo de datos panel. Al igual que en el modelo de la ecuacién de la tabla 44, el CMV/ ventas también
se sobrepone como el indicador con impacto negativo y significativo, consolidando la condicidn que este indicador incide de
manera negativa en la generacion de valor e influye en el analisis de desempefio. En este caso, la significancia es del 95% de
confianza con lo que muestra que a medida que aumenta la relacion CMV/ventas disminuye el multiplo de la Q de Tobin.

En este caso, si el costo de la mercancia vendida es elevado, afecta el indicador CMV/Ventas induciendo una variacion

negativa en el valor de mercado de las acciones del sector.

Con el analisis presentado se puede mostrar que la informacion de costos dentro del sector agropecuario juega un papel de
importancia ya que su estudio y la relacion con la aplicacion indicadores financieros muestra las variaciones existentes al
evaluar y por ende medir el desempefio financiero que es de importancia para la creacién de valor de las empresas, toma de

decisiones e incluso la continuidad del negocio.
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CAPITULO V

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

51 Conclusiones

El analisis del desempefio financiero basado en indicadores generales arroja informacion
de utilidad para las empresas es asi que EBITDA promedio es de $ 981440.13 y un
Q_tobin promedio del sector de $2883.75 son rangos y valores considerados para el
sector, al igual que los indicadores de costos por su parte muestran que el sector
mantiene una rotacion adecuada de inventario con un promedio de rotacién de 23.93
veces, el ciclo operativo del sector es de 64 dias; y un CMV/Ventas de 102.31%, este
andlisis de manera separada no muestra la relacion de costos que se espera, sino s6lo un

andlisis numérico del sector.

Los costos por lo general, a mas de ser un instrumento que al reducirse crean mayores
utilidades, deben ser considerados como una herramienta que, al ser gestionada de una
forma adecuada dentro del sector agropecuario, consiguen ir en pro de un analisis
adecuado del desemperio financiero de las organizaciones, es asi que se muestra que el
adecuado manejo de los costos de mercaderia vendida (indicador de costos) influye de
manera significativa en el margen EBIDTA en el caso de estudio se muestra una
relacién negativa de -1.061116043 lo que revela que no existe una gestion de costos, su
asignacion puede ser incorrecta, la eficiencia de los mismos influye en el margen de

utilidad que muestra el sector.

Con el modelo planteado para corroborar que los costos influyen en la generacion de
valor como lo muestra el impacto de los costos en el margen EBIDTA, asi mismo se
corrobora la influencia de los costos en el Q_tobin ya que su calculo muestra la relacién

negativa del CMV/Ventas por -21431.24106 sobre la valoracion de mercado, lo que
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muestra que el valor de las empresas tiene que ver con un adecuado manejo de los

costos.

En definitiva, el estudio apertura la posibilidad a nuevas investigaciones para que se
analice sobre el tema, para que se logre profundizar mas sobre la relacion existente entre

los indicadores de costos y el analisis del desempefio empresarial.

5.2 Recomendaciones

La informacion de costos dentro del sector debe ser considerada como herramienta
gerencial para el analisis del desempefio financiero, ya que su adecuado control influye

significativamente en la generacion de valor para las empresas.

Analizar los costos de manera conjunta con los demas indicadores refleja las
condiciones en las que el sector agropecuario se encuentra con lo cual se puede tomar
medidas correctivas para un adecuado desempefio financiero, es por ello que la

informacién reflejada es de uso gerencial para la toma adecuada de decisiones.

Con lo mencionado es de vital importancia que las empresas del sector agricola
analizadas examinen su desempefio de manera constante, ya que la cambiante economia
y las condiciones de mercado influyen en su correcto desenvolvimiento y, esto a su vez

influye en su valoracion y por ende en la toma de decisiones de manera gerencial.
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