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RESUMEN EJECUTIVO

En la presente investigacion se busco relacionar el endeudamiento comercial con el
acceso al crédito considerando el durante el afio 2017, para identificar una direccion
causal entre las variables analizadas. EI endeudamiento comercial es una herramienta
de financiacion utilizada por las pequefias y medianas empresas para la obtencion de
bienes y realizar pagos posteriores. El acceso de las empresas al crédito financiero
permite contraer deudas con instituciones financieras para tomar decisiones futuras las
cuales permiten aumentar la produccion, el empleo y la calidad de vida de los
habitantes. La metodologia utilizada es de minimos cuadrados en tres etapas la cual
estructura un sistema de ecuaciones considerando como variables enddgenas el
endeudamiento comercial y el acceso al crédito con datos obtenidos de de los registros
de empresas del Directorio de compafiias de la Superintendencia. Como conclusién se
reconocio que el nivel de acceso al credito por parte de las empresas dentro de la
industria manufacturera en el canton Ambato es bajo y se evidencio que la mayor parte
de empresas presentaron valores bajos de incurrimiento crediticio, lo que se lo

atribuiria la dificultad de acceso al financiamiento que tienen las empresas.
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ABSTRACT

In the present investigation, we sought to relate commercial indebtedness to access to
credit, considering that during 2017, to identify a causal direction among the analyzed
variables. Commercial indebtedness is a financing tool used by small and medium
enterprises to obtain goods and make subsequent payments. The access of the
companies to the financial credit allows to contract debts with financial institutions to
make future decisions which allow to increase the production, the employment and the
quality of life of the inhabitants. The methodology used is of least squares in three
stages which structures a system of equations considering as endogenous variables
commercial indebtedness and access to credit with data obtained from the business
registers of the Directory of Superintendency companies. In conclusion, it was
recognized that the level of access to credit by companies within the manufacturing
industry in the Ambato canton is low and it was evidenced that most companies had
low credit infringement values, which would be attributed to the difficulty of access to

financing that small businesses have.
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INTRODUCCION

El endeudamiento comercial es una herramienta de financiacién fundamental para las
empresas, la cual surge cuando el proveedor consiente facilidad en el pago a su cliente
en una transaccion comercial. Para las pequefias y medianas empresas el
endeudamiento comercial es un recurso primordial ya que cominmente estas tienen
dificultades para obtener financiacion externa. El crédito financiero es la variable
dependiente al crecimiento econdomico por lo que se puede decir que el movimiento
econdémico de los agentes de una sociedad como son familias y empresas genera una
necesidad de obtener financiamiento. ES necesario realizar este estudio para
determinar cuantas empresas han logrado acceder a algun tipo de financiamiento por
parte de instituciones financieras y cuantas empresas logran obtener financiamiento
por parte de sus proveedores. La estructura de la presente investigacion contiene cinco

capitulos, los cuales se describen a continuacion:

En el capitulo | se empieza con la justificacion de la presente investigacion
considerando su justificacién tedrica, la importancia del tema investigado. También se
desarrolla la formulacion del problema presentando la interrogante principal objeto de

andlisis y las variables que delimitan el problema.

El capitulo Il trata la literatura previa considerada como base para el desarrollo de la
presente investigacion, en este se desarrolla la fundamentacion teérica de las variables

analizadas y se plantean las hipdtesis de investigacion.

En el capitulo 111 se describe la metodologia utilizada para el desarrollo de la presente
investigacién, abordando los procedimientos realizados para la recoleccion de la

informacidn, su tratamiento y se presenta la operacionalizacion de las variables.

El capitulo 1V muestra los resultados de la investigacion con su correspondiente
analisis, tratando las variables sujetas a evaluacidn, se comprueba la hipétesis de

estudio y se detallan las limitaciones encontradas en el proceso investigativo.

En el capitulo V se describen las conclusiones y recomendaciones obtenidas del

desarrollo metodoldgico en la investigacion.
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CAPITULO |

INTRODUCCION

1.1 Justificacion

1.1.1 Justificacion tedrica

El endeudamiento comercial es una herramienta de financiacién fundamental para las
empresas, la cual surge cuando el proveedor consiente facilidad en el pago a su cliente
en una transaccion comercial. Ademas, para las pequefias y medianas empresas es un
recurso primordial ya que comunmente estas tienen dificultades para obtener
financiacion externa. Por lo general, se conecta el efecto de la situacion econémica con
el uso del crédito comercial; es decir, en periodos de auge econémico, se estima que
las empresas hagan uso del crédito comercial que se otorga especialmente a las pymes,
mientras que cuando se presenta una disminucion de la actividad econdmica, las
empresas y familias tienden a ahorrar (Canto, Palacin, Pietro, & Filippo, 2016). Por tal
razén, las pymes se benefician del crédito comercial en gran manera, ya que la mayoria
no cuentan con la liquidez necesaria para realizar pagos inmediatos, ademas de que se
tiene en cuenta que las empresas proveedoras otorgan mas facilidades para obtener

financiamiento externo.

La evolucion del endeudamiento comercial incurrido por parte de las empresas es un
tema poco explorado dentro del analisis de la situacién econdémica y financiera
empresarial, razon por la cual el desarrollar una evaluacién de la conducta evidenciada
por las compafias en general dentro de este aspecto es importante si se busca
estabilizar las finanzas a nivel de empresa. En los ultimos afos, la toma de decisiones
en cuanto a la otorgacion de créditos de caracter comercial ha sido un ambito de estudio
relegado (Grau & Reig, 2014). Es por esto que el reconocimiento de las implicaciones
que resultan del otorgamiento crediticio a los clientes que posee una compariia es
crucial para disefiar planes estratégicos y medidas que va a adoptar la empresa en el

futuro, tanto en el orden administrativo como financiero.



En la naturaleza informal del endeudamiento comercial es comdn ver el uso de
descuentos cuando el cliente paga de forma inmediata, mientras que cuando se cancela
a plazos los precios se elevan. Esto muestra que, las empresas que renuncian a los
descuentos para realizar el pago posteriormente lo realizan de manera segura, mediante
el pago con intereses incluidos. Es, esencialmente, este hecho, junto con el riesgo de
cobro lo que justificaria el elevado tipo de interés que se muestran en las operaciones
de credito comercial (Rodriguez M. , 2005). Por tal motivo las empresas buscan la
manera mas facil para obtener los bienes que necesitan, ya sea mediante el crédito
comercial que supone un proceso de financiamiento con los proveedores 0 mediante
el crédito financiero que supone una obligacion contraida con entidades financieras.
Esta correspondencia, para que se efectle de una forma que sea beneficiosa para la
empresa, requiere un analisis de los factores que determinan cada una de estas

variables, razon por la que su evaluacion es requirente.

Las Pymes son las que tienen mayores problemas en el momento de acceder a un
crédito, el cual es necesario para su crecimiento y desarrollo, incluso, a veces para la
supervivencia de la empresa. Arenas (2009) describe los conflictos para obtener
financiacion de largo plazo que llevaron a las Pymes en el Reino Unido a realizar un
pago atrasado o buscar financiamiento a través del crédito comercial, por lo que se
mostro a los subsidios publicos como solucion a los problemas de capital de trabajo
que restringen el crecimiento de las Pymes. El pago retrasado como fuente de capital
de trabajo en economias en transicién ha sido explicado como una reaccién al dificil
acceso a los mercados financieros (Rodriguez M. , 2005). Aunque ya existen
investigaciones referentes al tema, los cuales muestran el efecto sobre la
supervivencia, desarrollo y crecimiento de las empresas en general, existe poca
investigacion empirica sobre este tema, de hecho la mayoria de empresas de Ambato

son pequefias y medianas empresa, las cuales requieren un analisis exhaustivo.

Existen practicas excluyentes para el acceso a financiamiento financiero en su mayoria
en el sector rural, ya sean por motivos de precaucion o por incertidumbre, es por eso
que se han creado instituciones propias en las comunidades como cooperativas de
ahorro y crédito para que las personas puedan obtener acceso a algun tipo de

financiamiento, ya que no son atendidos por el sistema financiero convencional con la



calidad que amerita el caso. En concordancia con Pérez, Matus, Arana, Garcia &
Martinez  (2015) existen muchos tipos de intermediarios financieros segun los
servicios que facilitan, teniendo mas relevancia las instituciones de crédito o bancos.
A pesar de esto, son pocas las instituciones que han incursionado en el crédito rural,
por lo que se deberia cambiar el pensamiento organizacional vigente a uno que
incentive facilidades para acceder a un crédito, ya que la financiacion mantiene un
papel importante en una sociedad, puesto que permite adelantar acciones ya sean de
consumo o de inversion con recursos que No son propios, razon por la que la discusion

de la accesibilidad crediticia es un tema necesario de abordar.

En Ecuador la tasa de acceso a crédito popular de la poblacidn rural es baja, ya que
solo un 40% accede a algin tipo de financiamiento; debido a su situacién
socioecondmica, al no poseer solvencia, las entidades financieras niegan el acceso al
crédito a muchas personas (Rodriguez, Ulcuango, & Guerra, 2018). Existen muchos
tipos de intermediarios financieros segun los servicios que prestan; se consideran méas
importantes a las 887 cooperativas y los 7 bancos que existen en el pais, y pese a esto
son pocas las entidades que se han prestado a otorgar créditos a personas que viven
en el medio rural. El hecho que no existan muchas entidades financieras que otorguen
algun tipo de crédito al medio rural no quiere decir que los habitantes de las lejanias
no quieran o necesiten el servicio. (Pérez, Matus, & Arana, 2015). Por lo tanto, es
necesario realizar este estudio para percibir cuantas empresas han logrado acceder a

algun tipo de financiamiento por parte de instituciones financieras.

El crédito describe un papel transcendental en una sociedad, ya que permite utilizar
recursos ajenos para poder adelantar temporalmente las decisiones de las personas
tanto en inversién como en consumo, también permite cubrir gastos de emergencia.
El retraso de los pagos en transacciones comerciales entre empresas no es un fenémeno
reciente en la economia real, y tiene un impacto negativo tanto en las empresas que
otorgan el crédito comercial, en su reputacion y en su nivel de confianza en el entorno
empresarial. Para la obtencion de un crédito, las entidades financieras requieren saber
informacidn certificada de que se cuenta con ingresos estables (Zabludovsky & Avelar,

2001). Por tal razon el anélisis de la otorgacion de creditos es importante para conocer



de la mejor manera en que las personas puedan endeudarse, ya sea con el crédito

comercial o crédito financiero.

En una sociedad globalizada con tecnologia que cada vez va cambiando y con un
ambiente empresarial competitivo de los sectores a los que se dedica cada empresa es
imprescindible conformar de la manera correcta la relacion deuda/capital (D/C) con el
objetivo de generar el mayor valor a las actividades que realizan las empresas. La
relacion expresada deuda/capital sirve de analisis en algunos escenarios, ya que si no
se realiza una correcta gestion, la empresa puede desaprovechar muchas oportunidades
como: el crecimiento, tener rentabilidad o incluso evitar problemas de liquidez por el
costo de la deuda. Con relacién a esto se puede decir que no existe una combinacion
perfecta que muestre el valor que deberia tener la estructura de deuda/capital (Hoyos
& Acevedo, 2015). Esta investigacion es importante ya que muestra que es necesario
endeudarse para generar capital, y por lo tanto el desarrollo y crecimiento de las

empresas.

Las Mipymes en Ecuador constituyen el 99% de las empresas del pais, las cuales se
dividen y el segmento de mayor participacion son las microempresas con un 90,78%,
seguido de las pequefias con 7,22% y las medianas con 1,55% (Instituto Nacional de
Estadistica y Censos, 2019). El grupo se concentra en las areas de servicio y comercio
proporcionan cerca del 34.3% del empleo y generan la mayor parte de la produccion
nacional, lo que las posiciona como un motor fundamental para el desarrollo del pais
(Instituto Nacional de Estadistica y Censos, 2019). Esta investigacidn es necesaria ya
que ayuda a comprender el movimiento econémico del Ecuador el cual se basa en las
pequefas y medianas empresas, y la razon por la que es importante promover el crédito

para el progreso del pais y de sus habitantes.

De acuerdo con Taymaz (2005) describe la literatura identificando dos razones
importantes para exponer el pequefio tamafio de las empresas que recién se
constituyen, la primera razon es el grado de hostilidad al peligro de los nuevos
empresarios, que escogen una inversion inicial respectivamente elevada en activos
fijos, e invierten su capital fijAndose en las ganancias de la empresa. La eleccion

estratégica que toman estos empresarios se debe principalmente a falta de liquidez de



la empresa y se representa con la duda de aumentar el capital social mediante
aportaciones de los nuevos socios o buscar formas de financiamiento ya sea el crédito
comercial o crédito financiero. La segunda razon es la poca credibilidad que generan
los emprendimientos y las entidades financieras niegan créditos, necesarios para que
la empresa crezca. Por lo tanto es necesario realizar un estudio sobre las formas de
financiamiento y la manera de generar credibilidad de las empresas hacia las

instituciones financieras para poder tener liquidez en caso de ser necesario.

El acceso de las empresas al crédito financiero ha dado la posibilidad de que el &mbito
empresarial de varios paises aumente debido a que permite contraer deudas para tomar
decisiones futuras las cuales permiten aumentar la produccién, el empleo y la calidad
de vida de los habitantes (Greenwood, Sanchez, & Wang, 2013). Sin embargo, en
paises subdesarrollados el sistema financiero no esta tan avanzado en comparacion con
paises de primer mundo ya que existe un nimero relativamente bajo en instrumentos
de crédito, financieros y de riesgo (De la Torre, Ize, & Schmukler, 2012). Por lo tanto,
es importante analizar este tema ya que se muestra la elevada tasas de intereses que se
presentan y a las cuales tienen que afrontar las pymes y lo dificil que es para estas ya
que poseen un nivel bajo de productividad, que a ojos de las entidades crediticias es

poco probable que garanticen el retorno del crédito

En los paises de América Latina se concentra el capital en un porcentaje pequefio de
la poblacion, por lo que los bancos forman la fuente central para la otorgacion de
créditos a empresas o personas que las necesiten. Cabe recalcar el incremento de
instituciones no bancarias dirigidas a realizar créditos a las pequefias empresas, su
intervencion en el sistema financiero es muy pequefio comparado con paises de primer
mundo. EI problema nace cuando el sector bancario ofrece créditos a
microempresarios pero con una serie de disposiciones dificiles de alcanzar; también
ofrece créditos pero muy pequefios, no lo que realmente necesita el microempresario
para poder realizar su proposito (Alphonse, Ducret, & Séverin, 2006). Por tal motivo,
es necesario realizar esta investigacion la cual muestra un analisis exhaustivo de cuales
son los requisitos que se debe cumplir para poder acceder al financiamiento o tener

acceso a un crédito, ya que este es el motor para el crecimiento de una empresa.



Botello (2015) hace la interrogante de cuéles son las variables que permiten a las
empresas obtener un crédito en el caso de Bolivia. Para lo cual realiza un analisis de
la literatura para poder encontrar las posibles variables que influyen en el acceso al
crédito y se evidencian mediante la estimacion de modelos probabilisticos los cuales
permiten inspeccionar las caracteristicas de las empresas que necesitan algin tipo de
financiamiento con el objetivo de obtener la probabilidad que cada una de las empresas
pueda acceder a un crédito. Este autor realiza un acercamiento micro economeétrico
tomando datos de empresas en el sector de servicios y empresas industriales,
registrados en el Banco Mundial. Por tal razén, es importante realizar un anélisis el
cual muestra que es importante crear fuentes de informacion sobre el sector
empresarial, de libre acceso con el objetivo de reducir los costos necesarios para

asignar créditos.

Todas las empresas en general, necesitan recursos de capital o liquidez para hacer
frente a todo tipo de gastos como adquisicion de la materia prima, pago a empleados,
mantenimiento, acciones que se realizan de manera cotidiana. Las deudas contraidas
se clasifican en el corto plazo: pago a colaboradores, pago a proveedores y
contratiempos en el momento de la produccion. En el largo plazo: se permiten la
creacion de lineas de produccién presentes y también la asociacion entre varias
compafiias, para lo que las empresas necesitan de un manejo de grandes o pequefias
cantidades de dinero. Generalmente las empresas cuentan con poca liquidez, y para
poder adquirir materiales para el funcionamiento normal de la empresa se debe buscar
ayuda en las entidades financieras mediante el otorgamiento de créditos (Berggrun,
2006). Esta investigacion va dirigida hacia el estudio de las formas de endeudamiento,
analisis necesario para comprender que gracias a esto crea el flujo de dinero, necesario

para la economia de un pais, y para que las empresas continlien con su crecimiento.

El financiamiento de las instituciones financieras o la deuda que se contrae con los
proveedores permite extender la produccion, con recursos que la empresa no cuenta.
Aunque se genere deudas e intereses a pagar afectando la generacion de flujos de caja
futuros, es mejor adquirir deuda y continuar con la produccion ya que genera ganancias
aunque sea minimas, que no adquirir deuda y dejar de producir lo cual hace que se

pierda clientes y no haya flujo de dinero en la empresa. Por lo tanto, se instaura una



correlacion positiva entre los niveles de crecimiento y desarrollo de las empresas y por
ende el acceso al financiamiento externo (Greenwood, Sanchez, & Wang, 2013). Lo
que conlleva a analizar este tema ya que el financiamiento es necesario para el
desarrollo de la economia de un pais, es por eso que muchos paises cuando entran en
una situacion de crisis inyectan dinero a la economia otorgando préstamos con una

tasa de interés baja.

En los ultimos afios el crecimiento econdmico de varios paises de América Latina ha
caido ya que tienen unas tasas muy bajas en relaciéon a la década de los 80s. Las
menores tasas de crecimiento econémico se relacionan con la falta de liquidez de las
empresas y de la liberalizacion comercial y financiera que se han efectuado. Las
variables crecimiento economico y la expansion del crédito, segun la literatura estan
relacionadas de manera inmediata ya que si existe liquidez en las empresas estas
podran obtener mayores cantidades de materia prima y los recursos necesarios para
aumentar la produccion o servicios. Por lo que se genera un efecto conveniente en la
economia del pais generando empleo e incremento del Producto Interno Bruto
(Hernandez & Bollain, 2015). Por lo tanto esta investigacion es necesaria ya que aporta
nuevas ideas en el analisis sobre la causalidad entre las variables crecimiento crediticio

y crecimiento econémico de un pais.

El crédito es la variable dependiente al crecimiento econémico. Por lo que se puede
decir que el movimiento econdmico de los agentes de una sociedad como son familias
y empresas genera una necesidad de obtener financiamiento para diferentes tipos de
carencias tanto a la produccion como a la inversion, por lo que el dinero del crédito
antepone a la produccion. Por consiguiente, la otorgacion del crédito se certifica por
dos vias: la primera, por la conducta de la banca central, como garante del sistema de
pagos, en su papel de prestamista y la segunda, por la disposicion que tienden a otorgar
lineas de crédito del exterior con las cuales cuenta la banca comercial (Rodriguez &
Dow, 1999).



1.1.2  Justificacion metodoldgica

Para el desarrollo del presente estudio existe acceso a la informacion requerida;
econdmica, financiera y documental necesaria para cumplir los objetivos planteados.
La informacion financiera de cada una de las empresas registradas como activas dentro
de la Superintendencia de Compafiias es de libre acceso, razon por la cual la realizacion
del presente estudio goza de viabilidad. De igual manera, en el &mbito bibliografico,
se cuenta con acceso al repositorio fisico de la biblioteca de la Facultad de
Contabilidad y Auditoria y a la base de bibliotecas virtuales de la Universidad Técnica
de Ambato como son: Proquest, Pearson Educacidn, y E-libro. También se cuenta con
una poblacion claramente identificable que en este caso es el total de compafias
manufactureras legalmente registradas en la Superintendencia de Compairiias bajo la

actividad manufacturera que se reconoce con el cédigo ClIU: C.

1.1.3 Justificacion préactica

Esta investigacion se realiza con el fin de conocer la relacion que existe entre el
crédito comercial y el acceso al crédito financiero de las empresas manufactureras
del cantdbn Ambato; el crédito comercial es una opcion de gran ayuda para el
crecimiento econémico de las empresas que no cuentan con la liquidez necesaria
para pagar en el momento que adquieren a agentes econdémicos para realizar el

proceso de produccion.,

1.1.4 Formulacién del problema

¢Como se relaciona el endeudamiento comercial y el acceso al crédito?

Variable independiente (Causa)

Acceso al crédito financiero

Variable dependiente (Efecto)

Endeudamiento comercial



1.2 Objetivos

1.2.1 Objetivo general

Relacionar el endeudamiento comercial con el acceso al crédito considerando el
durante el afio 2017, para identificar una direccion causal entre las variables

analizadas.

1.2.2 Objetivos especificos

e Analizar la distribucién de las compafiias manufactureras en el canton Ambato
acorde a sus niveles de endeudamiento comercial, para el diagndstico de la

situacion del sector en lo que respecta a endeudamiento con proveedores.

e Examinar el nivel de acceso al crédito en la industria manufacturera del canton,
para la evaluacion del nivel de incurrimiento que presenten las empresas en la

accesibilidad a financiamiento a través de instituciones crediticias.
e Identificar la correspondencia causal existente entre el endeudamiento

comercial y el acceso al crédito, para la concepcién de una especificacion

economeétrica precisa del comportamiento de las variables.
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CAPITULO Il

MARCO TEORICO

2.1 Revision literaria

2.1.1 Antecedentes investigativos

En el siguiente apartado se procede a realizar un andlisis y comparaciones de
investigaciones de otros autores sobre el endeudamiento comercial y el acceso al
crédito financiero. Las ventajas y desventajas que constituyen obtener cada uno de
estos y poder comprender como se relacionan estas variables para dar un punto de vista
equilibrado. Y de esta manera obtener informacion importante que ayude al desarrollo
del tema principal. El endeudamiento comercial se define como un tipo de deuda pero
a corto plazo en la cual los términos o condiciones generalmente no estan fijados de
forma legal y el comprador procede como prestatario y el vendedor como prestamista.
En cuanto al crédito financiero es otorgado por entidades financieras como
cooperativas y bancos con todo legalmente reglamentado, dificil de adquirir y con un

costo adicional, llamado interés (De Rosario & Diaz, 2017).

El endeudamiento comercial es un aspecto que esta relacionado con la competitividad
que adquiere una empresa, ademas especifica ciertas caracteristicas de los clientes
pueden condicionar el volumen de crédito que se les otorga. Abordando la dindmica
causal entre las variables antes expuestas, Grau & Reig (2014) buscaron realizar un
analisis de los factores que condicionan la concesion de crédito comercial por parte de
las empresas de alimentacion, de elaboracion de tabaco y de bebidas en Espafia. En el
estudio se realiz6 un analisis empirico del efecto que ha generado la crisis econémica
y financiera, los procesos de diversificacion productiva y las caracteristicas propias
que tienen los clientes sobre el volumen de concesion de crédito comercial realizado
por las empresas. Se identifico que la diversificacion en las actividades productivas
realizadas por las organizaciones y las caracteristicas de los clientes determina el

otorgamiento de crédito comercial, asi como el volumen de incurrimiento.
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El endeudamiento comercial se encuentra descrito como cuentas por pagar y es un
elemento importante como capital y uso de los patrimonios. EI buen manejo de este
endeudamiento podria mejorar significativamente la rentabilidad de la empresa y el
impacto de la politica de crédito. Segun Nielsen (2002) considera una muestra de un
panel equilibrado de 1016 empresas durante tres afos y los resultados presentados
muestran que existe evidencia solida en apoyo de la influencia del crédito comercial
en la rentabilidad y existe una relacion positiva entre la rentabilidad del activo y una
relacidn inversa entre cuentas por pagar comerciales y la rentabilidad del activo para
pymes. Es por tal razon que se concluye que la rentabilidad del activo depende de otras
variables como el tamafio de los activos, las inversiones realizadas, las deudas
comerciales contraidas, los préstamos con entidades financieras, y los indices actuales
y el PIB ya que este muestra la condicion econdémica en la que se encuentra el pais y

por ende el desarrollo de la empresa.

Por otra parte Dohaiman (2013) establece los determinantes del endeudamiento
comercial de 403 empresas sauditas durante cuatro afios. Los datos muestran que el
endeudamiento comercial es un componente muy importante en las carteras de
pasivos. Ademas, se utilizé datos de panel para analizar la invariabilidad temporal
especifica de la empresa. Los resultados muestran respaldo a la sustitucion entre la
deuda tradicional y deuda provista por proveedores. Ademas, cabe destacar que las
empresas con mas afios de antigledad tienden a tener un menor nivel de
endeudamiento comercial, y las grandes empresas tienen niveles altos de
endeudamiento, ya que los proveedores antes de otorgar dichos créditos analizan y
examinan si es posible la cancelacion de dicha deuda. Por lo que se concluy6 que la
rentabilidad se relaciona con el nivel de endeudamiento comercial y el nimero de
oportunidades de crecimiento influye en el nivel de crédito comercial solo en las

pequefias y medianas empresas.

El principio de sostenibilidad de deuda comercial establece un nuevo mecanismo de
disciplina presupuestaria. Ante esto Brusca & Olmo (2018), implantaron el analisis de
qué variables caracterizan mejor la liquidez de los municipios en Espafia. EI Plan de
Pago a Proveedores y el periodo medio de pago de los establecimientos son la resefia

principal, para lo cual se realizo un analisis y una regresion lineal, la cual muestra
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evidencia que la ejecucion del ahorro bruto, el periodo de cobro y los gastos corrientes
estan relacionados con la deuda comercial. Por lo tanto esta investigacion ayuda en el
estudio de las variables explicativas de la situacion financiera y muestra que el

endeudamiento comercial estd estrechamente relacionado con el ahorro y el plazo a

pagar.

En Colombia, por ejemplo, el riesgo que implica el crédito es uno de los principales
que se enfrenta en la superintendencia financiera por lo que es necesario que sea
medido de manera eficaz, verificado mediante los estandares con los que se encuentra
la economia del pais. Por lo tanto, se analizé una metodologia en concordancia con
las disposiciones de la ley estipuladas en las entidades financieras al momento de
adquirir un crédito para estimar el riesgo de incumplimiento de empresas que han sido
acreedoras de créditos y que tienen compromisos con una entidad financiera. (Castro
& Pérez, 2017). El desarrollo de la investigacion se enfoca en identificar las variables
que son de vital importancia para realizar el modelo y poder estimarlo. A lo cual se
concluye que existen variables sumamente importantes y necesarias que una empresa
debe tener para poder tener acceso al crédito financiero como son la liquidez, el
endeudamiento, la rentabilidad, la eficiencia, y el comportamiento de pago, variables
que permiten comprobar los efectos y causas del incumplimiento de los pagos por parte
de las empresas.

Los efectos de la situacién econdmica de un pais sobre el crédito comercial en las
pequefias y medianas empresas son evidentes ya que ayuda al progreso mediante el
estimulo para la inversion con respecto al otorgamiento del financiamiento necesario.
En concordancia con Canto, Palacin, Pietro, & Filippo (2016) para lograr este objetivo,
se analiza una muestra de pymes durante un periodo de tiempo, este periodo incluye
una etapa de crecimiento y otra de recesion, utilizando la metodologia de datos de
panel. Por lo tanto este andlisis realizado muestra que las empresas mas afectadas
economicamente las que se ven més afectadas y tienen problemas para conseguir algin
tipo de crédito comercial. Ante esto se concluye que la situacion econémica que se
encuentra el pais afecta de manera significativa al crédito comercial recibido y
concedido, lo cual produce una etapa de crecimiento de las empresas y una contraccion

durante la crisis.
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El acceso al crédito financiero es considerado como una de las mayores dificultadas
que deben afrontar las pequefias y medianas empresas para Su supervivencia
crecimiento y desarrollo. El analisis realizado por Arenas (2009) incluye un modelo
de dinamica de sistemas a las pequefias y medianas empresas manufactureras
localizadas en Colombia, ahi se describe un modelo que compone aspectos operativos
y financieros de las Pymes y también encierra variables asociadas con el crédito
comercial y el crédito bancario. Después se realiz6 un analisis de sensibilidad para
tener en cuenta las variables con un alto nivel de apalancamiento. Los resultados que
se muestran son que los aspectos operativos y financieros no son suficientes para
solucionar cualquier problemaen el que se encuentre la empresa, mas bien, es
fundamental que se estipulen politicas con medidas preceptivas para el acceso al
crédito comercial y bancario. Con el objetivo de lograr la supervivencia, crecimiento
y desarrollo de las empresas Yy sostenibilidad de las entidades encargadas del
otorgamiento de créditos se debe aplicar un modelo de dindmica para ayudar a
proporcionar una percepcion eficaz a los responsables de la otorgacién de los créditos

a los propietarios.

Para el sector rural la obtencion de un crédito financiero es un factor muy importante
ya que es necesario para el desarrollo y superacion de la persona que necesita un
financiamiento. Cuando se realiza una inversion se espera un beneficio a largo o corto
plazo el cual ayuda en el proceso productivo y por ende al desarrollo y superacion del
beneficiario. La mayoria de personas no cuenta con los recursos suficientes para
realizar algun tipo de inversion o generar algin negocio. Por esta razon esas personas
buscan la manera de satisfacer sus necesidades econémicas y propias de la manera que
les sea posible. (Vicente, 2010). Pero es necesario que el gobierno del pais impulse la
generacion de capital mediante el otorgamiento de créditos financieros dirigido a
pequefios emprendedores 0 a empresas que necesiten y tienen vision. De esta manera

se podra generar empleo y la circulacion de dinero.

La investigacion que se realizo para el sector rural tuvo como principal objetivo
reconocer las variables que intervienen en la probabilidad que las personas que viven
en el sector rural accedan a un crédito comercial como otra alternativa de

financiamiento. Para lo que el autor procedio a realizar un cotejo de resultados en

14



modelo logit y probit de las variables que intervienen en el crédito comercial. Lo que
se determind con la investigacion es que las variables edad, nivel de educacion, y los
ingresos de las personas son estadisticamente significativas e intervienen en la
posibilidad de que personas del sector rural obtengan crédito comercial. Como
consecuencia la comparacion de los modelos logit y probit concordaron con la teoria
ya que se concluyé que el crédito comercial estd definido por el nivel de estudio que
tengan los propietarios, estas variables influyen en el momento de adquirir un préstamo
(Pérez N. , Matus, Arana, Garcia, & Martinez, 2015).

Para Jensen (1986), la teoria de la deuda se establece como elemento imprescindible
en las empresas se enfoca principalmente en la creacion de disciplina al momento de
pagar la deuda contraida y en la no utilizacién del capital en gastos que no son
necesarios o0 proyectos inutiles que no generaran ganancia 0 ganancia esperada. Por
lo tanto las instituciones financieras niegan préstamos cuando el riesgo es alto, o
cuando las inversiones no sean rentables, prefieren prevenir. Ahora bien, las personas
que si hayan logrado acceder a un crédito deben implementar medidas necesarias para
que su inversion salga a flotey pueda pagar sus obligaciones con el banco o
cooperativa. Caso contrario las instituciones financieras procederan a embargar los
bienes, los cuales hayan servido para adquirir dicho crédito. Este autor muestra que el
endeudamiento a grandes niveles dificultan realizar inversiones que generen ganancias
a la empresa, como investigacion en desarrollo de nuevos productos o publicidad,
entonces, el punto 6ptimo se halla donde los costos de la deuda son iguales a los

beneficios.

Es necesario considerar algunos elementos que pueden resultar responsables sobre la
estructura de capital de las empresas. Se considera que el tamafio de las empresas es
un factor determinante para realizar inversiones o adquirir financiamiento, la cual hace
que las compafiias recurran a diferentes opciones segun sea el caso. Por ejemplo, las
pymes cuentan con una estructura compuesta por préstamos en entidades financieras
y utilidades, en cambio para las grandes empresas la estructura de capital se orienta en
los créditos y préstamos de entidades financieras y también en la emisién de acciones
y obligaciones financieras de largo plazo (Wessles, 1988). Lo cual muestra que el
tamario de la empresa establece el grado de crédito al cual se puede acceder, ya que si
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son pequefias o grandes empresas, obtendran financiamiento acorde a su estructura de

capital.

En la investigacion de Hoyos & Acevedo (2015) presentan un estudio de los factores
que pueden ser influyentes para establecer la estructura de capital en compafiias de
servicios petroleros en Colombia. Dado que realizaron este estudio, cada vez se obtuvo
un mejor perfeccionamiento el cual permite establecer una base con una metodologia
que muestre variables sectoriales fundamentales que influyen en la determinacion de
la estructura de capital en el sector de servicios petroleros, también se elaboré una guia
orientadora para que los duefios de estas empresas petroleras estimen el capital que
tienen en la empresa y mediante esto, si es necesario acceder a un financiamiento. En
lo que se pudo determinar que cualquier empresa ya sea grande como petroleras o
pequefias empresas dependen de manera significativa del financiamiento, tanto con
proveedores como con clientes, lo cual es muy visible a empresas del sector

manufacturero, las mismas que cuentan con periodos de recuperacién de cartera.

La mayor parte de empresas del sector, fundamentalmente las pymes dependen de las
utilidades que se retienen durante el afio anterior. Escenarios diferentes tienen las
grandes compafiias ya que pueden utilizar financiamiento a corto plazo porque se les
hace mas facil realizar los pagos para intensificar su actividad béasica (Hoyos &
Acevedo, 2015). Es importante explicar que las propensiones identificadas en la
investigacion de Zuray, Vera, & Mora (2014) se basan en los datos financieros
provistos por las empresas en diferentes periodos y suministran un enfoque inicial de
su gestion interna, como objetivo se evalud si las diferencias en el desempefio
empresarial de pequefias y medianas empresas, se deben a diferencias en la
organizacion de propiedad del capital congénito o corresponden a asuntos relacionados

con los indices de medida utilizados para medir el desempefio empresarial.

Segun Dewaelheyns & Van Hulle (2009) en el pais de Espafia el cual cuenta con
empresas en su mayoria pymes y tiene un sistema encaminado a la banca como el que
prevalece, es casi nula la posibilidad de que una empresa se repare sin ayuda,
estableciendo la deuda financiera una de las transcendentales fuentes de financiacion.

Las entidades financieras muestran una ventaja comparativa al ser calificados
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acreedores mejor informados gracias a sus relaciones prolongadas con las empresas
(Fama, 1985). Por otra parte Park (2000) objeta que el valor agregado de las entidades
financieras como fuente de financiamiento principal, es que tienen gran experiencia en
recolectar informacion sobre el deudor, especialmente los bancos y tomar las
decisiones correctas en la resolucion. La informacion obtenida permite filtrar e
identificar las empresas que son viables para acceder a algun tipo de financiamiento
ya sea para realizar inversiones 0 empresas que no cuenten con liquidez que podrian

reorganizarse.

Sin embargo, los bancos, a diferencia de otro tipo de entidades financieras, tienen
mayor capacidad para realizar un largo proceso de negociacion, que esta sostenido en
la presencia de estables relaciones bancarias (Balcaen, Manigart, & Ooghe, 2011). Al
al reducir las irregularidades informativas las entidades financieras pueden prevenir
una anticipada liquidacion e incitar la rehabilitacion desde que empiezan las sefiales
de deterioro de las empresas beneficiarias de algun tipo de financiamiento (Fama,
1985). Por otro lado, las entidades financieras como bancos y cooperativas pueden
otorgar a las empresas deuda garantizada como no garantizada. Por lo tanto, las
entidades financieras tienen establecido el verificar y comprobar si el dinero otorgado
en forma de préstamo dirigido hacia la empresa esta siendo utilizado para alguna
inversion estipulada; ya que si no se comprueba, el préstamo puede no ser cancelado.
La legislacion que normaliza los procesos de fracaso otorga a los acreedores un tipo

de garantia para el desarrollo de su crédito.

Por esto, Capkun & Weiss (2008) sustentan que los acreedores comerciales son
necesarios para el desarrollo de las empresas y su crecimiento. Se espera que en el
momento de otorgar créditos comerciales el retorno del dinero sea en la fecha
estipulada anteriormente. El endeudamiento comercial estad establecido en base a la
confianza del beneficiario ya que si este paga a tiempo lo acordado, el acreedor
otorgara mayor cantidad de materiales necesarios y a mayor plazo a comodidad del
prestamista. Por lo tanto en el momento de adquirir una deuda se debe tener en cuenta
la capacidad de endeudamiento y la capacidad de pago, prever las ventas a realizar y

los ingresos con los que se va a contar para cuando se estipule la fecha de pago.
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La deuda de tipo comercial cuenta con pocas garantias y suele estar dispersa entre
algunos acreedores, lo que puede obstaculizar la coordinacién en el caso de trazar una
modificacion de la deuda (Franks & Sussman, 2010). Por tanto, cabe la posibilidad
que los descoordinados acreedores comerciales no accederan a renegociar, si ademas
cada acreedor tiene derecho a liquidar la empresa lo hara para satisfacer su deuda sin
importarle los demas acreedores. Las peculiaridades que tienen los acreedores
comerciales conllevan una amplificacion en el proceso, también un alto nivel de deuda
comercial aumenta la dificultad y duracion del proceso (Balcaen, Manigart, & Ooghe,
2011). Es por esta razon que los beneficiarios de servicios, mercaderias o materias
primas deben comprometerse a cancelar la totalidad la deuda comercial adquirida, caso

contrario los acreedores tomaran medidas contra la empresa, para reembolsar su deuda.

La deuda comercial, a diferencia de la financiera, tiende a estar catalogada como de
forma ordinaria no asegurada. De tal forma que, Capkun & Weiss (2008) manifiestan
que en caso de quiebre de la empresa, los acreedores no garantizados y los directores,
optaran por un largo periodo de reorganizacion, con la esperanza de que la empresa
mejore. En concordancia con la regla de prioridad absoluta, los acreedores no
asegurados logran conseguir el cobro de sus créditos posteriormente de que los
acreedores asegurados y los acreedores de prioridad no asegurados hayan tomado el
importe de los suyos. Con el fin de conseguir un mayor cobro, los acreedores que no
estan asegurados pueden realizar una amenaza con alargar el proceso y aunque existen
menos inconvenientes de negociacion en el caso de una empresa con un buen nivel de
deuda asegurada, los acreedores comerciales pueden alargar el transcurso como una
manera de obtener tiempo de proteccién (Xing, 2010). Por lo tanto los proveedores
deben realizar un analisis exhaustivo de aspectos principales como la rentabilidad de
la empresa, para poder otorgar créditos comerciales, y que el dinero sea pagado segun

lo acordado.

Por otro lado Diaz & Ruiz (2015) relacionaron el crédito comercial con los acreedores
asegurados y no asegurados por consiguiente mostraron que el crédito comercial
resultd significativo en algunas especificaciones tomadas en cuenta para dos casos;
para el primer caso, los autores hallan una relacion positiva entre deuda no asegurada

y tiempo de resolucion para las compariias que toman la medida de liquidacion
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voluntaria y para el segundo caso, obtienen una relacién negativa pero solo
significativa en una de las especificaciones. Los siguientes resultados que se
obtuvieron revelan una conducta de los acreedores financieros propicia a prolongar el
transcurso mientras que los acreedores comerciales son mas propensos a reducir el
mismo, en particular en las empresas que se liquidan. Esto muestra que las
obligaciones financieras adquiridas son las que tienen mayor prioridad en cuestion de

pago, mientras que las deudas por pagar a proveedores se pasan a segundo plano.

La investigacion realizada por Undel (2009) investiga como el modelo de los canales
de concesidn de crédito, presenta un informe sobre el impacto causado a las pymes por
revoluciones macroeconémicas, como la crisis financiera que se registré6 Europa y
EE.UU. Este prototipo de los canales que otorgan crédito sobre el concepto de las
tecnologias de crédito, que reflejan las diferentes técnicas por las que una entidad
financiera puede conceder préstamo a las pymes. Es decir el paradigma en el que
interviene la tecnologia del crédito de entidades financieras que ofrecen crédito de una
manera determinada (Balcaen, Manigart, & Ooghe, 2011). Por lo tanto los resultados
muestran que se brindan apoyo a la mayor capacidad de las entidades financieras para
poder combatir a un largo proceso de negociacion, al momento de conceder créditos,
para esto es necesario estar respaldado en la presencia de sélidas relaciones bancarias
con las empresas y tener asegurado la devolucion del crédito otorgado.

Asi explican Taketa & Udell (2007) en su investigacién la cual analizan las posibles
discrepancias en algunos paises en cuanto a los conductos de concesion de crédito.
Después se utiliza un ejemplo de los canales de crédito y por eso estudia la incidencia
que tiene la crisis financiera sobre las pymes. El paradigma de los canales de concesion
de crédito también se ha revelado Gtil para identificar algunas interrogantes clave, que
permanecen todavia sin respuesta, relativas a la evolucién del acceso de las pymes a
la financiacion durante la crisis en Espafia. Por tal razon el otorgamiento del crédito
dirigido hacia las empresas es un elemento importante, ya que gracias a esto las
empresas en especial las pymes obtienen liquidez, necesaria para realizar inversiones
0 adquirir activos. Los que se busca es llevar al crecimiento de laempresa y una manera

de verificar este crecimiento es la rentabilidad sobre el activo ya que este ratio se utiliza
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para verificar la capacidad de obtener ganancias en una empresay si es buena se vuelve

atractiva hacia los inversores.

De acuerdo con Botello (2015) el nivel que los paises tengan con acceso a algun tipo
de crédito incita al crecimiento de la produccion de bienes o servicios lo que conlleva
a que el pais se desarrolle con la obtencion de plazas de trabajo y generando flujo de
dinero en la economia. Para lo que el autor de la investigacion analiza sobre las
variables del acceso al crédito de las empresas en Bolivia e identifica caracteristicas
internas y externas de las empresas como la capacidad tecnoldgica, el tamafio de la
empresa, los activos con los que cuenta la empresa y la competencia. Segun esto las
entidades financieras tratan de abarcar la mayor informacion posible para el
otorgamiento de créditos, se realizan cuestionamientos como la capacidad de
produccién de la empresa, si el tamafio de la empresa es suficiente como garantia para
adquirir un préstamo, la rentabilidad sobre el activo que tenga y que porcentaje abarca
la competencia en el mercado. Si el crédito es concedido se dinamiza la economia ya

gue aumenta la produccion y se genera empleos.

El tamafio y la capacidad tecnoldgica son las variables mas destacadas para que una
pymes 0 una gran empresa pueda tener acceso a algun tipo de financiamiento, ya que
su habilidad para generar ventajas competitivas les da paso a ganar un nivel de
jerarquia alto en los mercados nacionales e internacionales dependiendo de la empresa
y de esta manera se crea flujos de caja sostenibles (Blanco, 2013). Pero las entidades
financieras como bancos y cooperativas deben recaudar esta informacién a pulso y en
algunos casos la informacion es respaldada y en otros no. Por esta razon seria
conveniente crear una base de datos la cual cuente con informacion eficaz y verificada
con el objetivo de disminuir los costes de transaccion que genera la asignacion de

créditos.

2.1.2 Fundamentos teoricos

2.1.2.1 Acceso al crédito

El acceso al crédito es el dinero que la entidad financiera ya sea cooperativas o0 bancos

otorga a una persona o empresa, con el compromiso futuro de que la persona que recibe
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ese préstamo pagara de manera gradual o en un solo pago el dinero desembolsado més
los intereses estipulados (Sanchez, 2018). El acceso al crédito es una forma de pago
para que se dinamice la economia, pero es motivo de mucha discusion ya que existe

limitacidn para acceder al crédito en especial las Pymes.

El acceso al crédito financiero es muy importante para el mercado monetario, las
entidades financieras dan apertura para la adquisicién de dinero. Cuando se realiza un
préstamo bancario a una empresa se ponen de acuerdo el gerente financiero y el
banquero y se realiza la negociacion; a diferencia de los documentos comerciales ya
que se venden en un mercado y solo los pueden adquirir empresas bien estructuradas
econdmicamente (Ocampo, 2009). Ahora bien, el crédito no se lo puede otorgar a
cualquier persona, para tener acceso a este se debe cumplir con algunas condiciones
que se estipula en cada entidad financiera, como por ejemplo los antecedentes
comerciales y crediticios deben ser intachables y las fuentes de ingresos actuales y
futuras, que le permita solventar la deuda que se va a adquirir.

Existen datos que prueban que la banca es mas limitada en la otorgacion de créditos,
ya que da preferencia a la otorgacién de créditos a negocios con menos riesgo, alta
liguidez y rapido movimiento de capitales, lo que quiere decir que la mayoria de
créditos son destinados a grandes empresas, en cambio, las pymes no reciben interés
de los bancos. Es por esto que actividades como la agricultura es considerado para la
banca como cliente de alto riesgo, si para acceder a un crédito financiero se debe tener
una calificacion A, la mayoria de agricultores tiene calificacion C y D por lo que el
acceso a un crédito bancario es practicamente imposible (Acosta, 2003). Es por esta
razon que las provincias que se dedican mas a la agricultura tienen un porcentaje de
créditos bastante bajo, asi el banco asegura su capital y deja a muchas empresas y

personas sin acceso al crédito.

Un mecanismo que se ha implementado para combatir la falta de acceso al crédito
provocada por los bancos en personas 0 empresas con menos recursos, es la creacion
de las cooperativas de ahorro y crédito, las cuales se enfocan en los microempresarios,
este mercado ha crecido mucho desde la crisis del 2000 en Ecuador se debe a que las

tasas de interés que ofrecen las cooperativas son menores a los que ofrece la banca,
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incluso cuando se quiere ahorrar, las tasas pasivas son mas altas ya que lo que se busca
es obtener clientes (Castro, Morales, & Alcocer, 2014). Pero la solvencia de las
cooperativas a diferencia de los bancos no son tan eficaces por lo que hay cooperativas

que quiebran y los socios pierden el dinero, en cambio los bancos ofrecen seguridad.

2.1.2.1.1 Mercado crediticio

El mercado crediticio es un mercado en el que se lleva a cabo transacciones de crédito
y préstamo que las ejecutan los agentes economicos. El cual esta regularizado por las
politicas de las entidades de crédito. Este mercado se ha incrementado de gran manera
ya que se ha generado mercados de créditos especificos como el que ofrecen los
centros comerciales y este puede ser de largo y corto plazo (Soley & Rahnema, 2008).
Es decir el mercado crediticio es un medio por el cual las entidades perceptoras de
depdsitos prestan dinero y se denomina mercado porque tiene: demanda, oferta,

interés, y objeto de transaccion.

Al mercado crediticio se lo denomina también mercado de renta fija y este se refiere
al mercado mediante el cual las empresas y gobiernos otorgan deuda que los inversores
optan por comprarla como por ejemplo los bonos comerciales a corto y largo plazo.
Este mercado también contiene oferta de deuda como pagarés, obligaciones de deuda
y el seguimiento del cumplimiento crediticio. Debido a la recepcion de dinero el
emisor paga el interés acordado a los inversionistas sobe los titulos o bonos y cuando
estos expiran la mayoria de veces venden a los mismos emisores 1os bonos a su precio
nominal. No obstante también pueden vender los bonos o titulos a otros inversores
interesados por el valor nominal que dure la vida de los bonos antes de que expire
(Vérgez & Arroyo, 2018). Este mercado hace referencia a la manera como los emisores
gue necesitan recursos emiten titulos o bonos hacia los inversionistas los cuales pagan

con dinero y se cumple la meta del mercado crediticio.

Debido al gran crecimiento del mercado crediticio que se ha tenido en los Gltimos afios,
las instituciones financieras mas conocidas como bancos y cooperativas han
establecido una competencia con los centros comerciales, supermercados Yy

multitiendas para la obtencién de la mayor parte del mercado del negocio del crédito.
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Por lo que se han integrado en el mercado a personas jovenes para la obtencién de
créditos, es importante que se comprenda las peculiaridades de los prestamistas y las
condiciones de cada tipo de crédito para poder elegir acorde con las necesidades y
posibilidades de cada persona y gque estas conozcan las caracteristicas que implica y
sobre todo las condiciones y los riesgos de obtener un crédito (Arenas, 2009). Por tal
motivo el crédito comercial ha generado gran acogida entre las personas debido a su

facilidad de acceso.

Ante un gran mercado también se asume un gran riesgo, el riesgo de crédito emerge
cuando se compran y venden activos con el fin de financiarse o intentar adquirir
posiciones del banco con inversiones de corto y largo plazo. También se cuenta con el
riesgo del incumplimiento del pago de la deuda o de sus intereses. Sobre todo esto se
tiene que enfrentar las personas encargadas de la otorgacion de cualquier tipo de
crédito (Lopez & Vilela, 2004). Por lo que se reconoce no solo a entidades que otorgan
créditos con poco riesgo, sino que otorgan créditos asumiendo el riesgo pero lo sabe

gestionar.

Demanda de crédito

Para que exista distribucion de crédito es imprescindible que exista la demanda del
crédito. Los créditos surgen por varios motivos como por ejemplo el pago inmediato
de una deuda contraida, falta de liquidez, adquisicién de bienes con un elevado costo,
realizar inversiones importantes, alguna emergencia que se presente y ampliar un
negocio de manera rapida (Acosta, 2003). Es decir, lo que se busca es obtener dinero
en ese momento para generar ganancias a futuro, dinero que es otorgado por una
contraparte para generar ganancias mediante los intereses los cuales son el precio del

dinero.

Se puede destacar que en el sistema bancario los créditos que se otorgan conforman
un deposito en el mismo banco por lo que no genera problema en el equilibrio del
sistema. La creacion de mas dinero dependera de la demanda que se genere, esto se da
en paises que cuenten con moneda propia, para el caso de Ecuador se aplican politicas

monetarias. La distribucion de créditos es infinita ya que el sistema bancario puede
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renovar muchas veces los créditos (Velazquez, Condiciones permisivas y factores
limitativos de la oferta de crédito bancario, 2016). Es por esto que se busca que las

inversiones sean realizadas en el pais para que se genere flujo de dinero.

La economia monetaria de un pais crece debido a las inversiones que realicen las
empresas 0 al consumo de las familias, y para esto se necesita principalmente del
crédito financiero, cualquier movimiento de capital de un pais es monetario lo que
implica el movimiento del dinero. Entonces para una correcta dinamizacion del dinero
es importante que intervenga el banco para hacer posible el flujo monetario (Zarate &
Hernandez, 2006). En el Ecuador no se cuenta con moneda propia debido a la
dolarizacion por lo que es papel del gobierno y de su politica monetaria el establecer
dictamenes para el flujo del dinero ya sea mediante una politica restrictiva o

contractiva.

Ante una politica monetaria restrictiva se reduce la demanda del crédito, esto se debe
a medidas que toma el gobierno aumentando las tasas de interés, o por parte de las
instituciones bancarias reduciendo la cantidad de dinero a prestar lo cual conlleva a
una serie de consecuencias como que se reduzcan las inversiones ya que las empresas
no siempre cuentan con la liquidez necesaria para invertir por ende disminuye la
productividad y a su vez el empleo (Sevilla & Parejo, 2005). Por esta razon las

empresas y familias optaran por ahorrar y reducir rotundamente el consumo.

Por otra parte si se tiene una politica monetaria expansiva, aumenta la demanda de
créditos y puede llevar a un colapso con la oferta crediticia ya que no se contara con
el dinero suficiente para satisfacer todos los préstamos y esto puede generar un
sobreendeudamiento. Las empresas como adquieren dinero lo utilizan para realizar
inversiones para poder aumentar la productividad, lo que impulsa a generar mas
empleo (Rios, 2007). En un pais si el empleo no es controlado esto puede dar paso a
altos niveles de inflacion lo que es funesto para un pais y mas aun si esta en desarrollo,
tambien disminuye la propension al ahorro, es decir las familias y empresas tienden a

gastar sin medida.
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Oferta de crédito

La oferta de crédito es una transaccién financiera en la que una entidad financiera
otorga cierta cantidad de dinero a una persona o empresa a cambio de que esta se
comprometa a devolver la cantidad adquirida del préstamo sumando intereses y en el
tiempo estipulado, es decir lo que gana esta entidad financiera por prestar dicha
cantidad de dinero. La oferta de créditos procede de grandes cantidades de dinero
acumuladas, ya sean ahorros o herencias, habitualmente son los Bancos (Reyes, 2010).
Aunque actualmente existen cooperativas bien equipadas para desembolsar grandes
cantidades de dinero a modo de préstamos, son los Bancos quienes lideran este

mercado.

En un mercado de crédito existe interaccion entre la oferta y la demanda de maneras
de financiamiento, para otorgar algun tipo de crédito se estipula politicas con las que
se debe cumplir y una tasa de interés de acuerdo con el tiempo en el cual se vaya a
pagar todo el préstamo. Para que exista oferta de créditos por parte de las entidades
financieras es necesario conocer sobre la demanda, a cuantas personas o empresas le
interesa obtener un crédito ya sean consumidores, pequefias o grandes empresas,
inversionistas, o los gobiernos vy la posibilidad que tiene para pagarlo (Botello, 2015).
Por tal razon el acceso al crédito es muy reducido y exige muchos precedentes para

poder obtenerlo.

Para que las entidades financieras puedan otorgar créditos es necesario que exista
demanda de los mismos. No obstante, la oferta del crédito esta acatada a dos
condiciones importantes: la liquidez bancaria y la rentabilidad. La liquidez bancaria es
acatada al banco central de cada pais y debe dirigir dos légicas contradictorias de la
oferta del crédito que son: el multiplicador y el divisor del crédito. La rentabilidad se
implanta por sentido comdn para la subsistencia de la entidad financiera la cual implica
una manera de pago por parte de las empresas eficiente y cumplida (Velazquez, 2006).
La oferta del crédito se basa en las posibilidades que tenga la empresa o persona a

pagar, ya que la banca no esta dispuesta a correr el riesgo de perder.
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La oferta monetaria se manifiesta de forma trascendental para la economia de un pais,
ya que de esta depende numerosas variables que se encuentran relacionadas de una u
otra manera, por ejemplo en el manejo del ddlar con relacién a monedas locales de
diferentes paises, lo cual es un tema determinante de analisis de los gobiernos, en el
caso de Ecuador no se manifiesta este tipo de comparacion ya que en el afio 2000 se
adquirio lamoneda del délar. Es por esto que el principal objetivo de cualquier entidad
financiera es la maximizacion de su beneficio, esto se establece con su oferta de crédito
(Pico, 2009). EI cambio de valor del ddlar puede generar inflacion o reducir o
incrementar exportaciones, como pasa en Ecuador es dificil competir con el délar

contra otros paises como Colombia con el peso en exportaciones.

2.1.2.1.2 Crédito

El crédito es la otorgacion de dinero, donde el beneficiario se compromete a entregar
la cantidad estipulada a la institucion financiera que se lo facilito en el tiempo
determinado, incluyendo los intereses y costos relacionados. El crédito es un ejercicio
donde una persona a la cual se le otorga el nombre de acreedor, por lo general se refiere
a una entidad financiera facilita cierta cifra de dinero a otro que adquiere el nombre de
deudor quien garantiza que el dinero que se le desembolso sera devuelta en el tiempo
acordado, mas una cantidad adicional estipulada llamada interés (Afiez, 2009).

Para Reyes (2010) el crédito significa un cambio a lo largo del tiempo, ocupa un lugar
en el espacio por lo que se interpreta intercambiar dinero del presente por dinero del
futuro. Por lo tanto se interpreta como el derecho que tiene el deudor de recibir el
dinero por parte del acreedor si presenta las condiciones necesarias con la capacidad

de pago.

En el contexto econémico y financiero, el crédito se establece como un contrato con
el cual una persona fisica o juridica adquiere cierta cantidad de dinero por un periodo
de tiempo a cambio de la generacion de intereses. A diferencia del préstamo que se
puede contar con una cantidad fija de dinero, mientras que en la otorgacion del credito

se establece un maximo y del cual se puede utilizar todo o solo un porcentaje deseado
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(Morales, 2014). Para poder disponer del crédito hay que cumplir una serie de

condiciones establecidas por las instituciones financieras.

Para tener acceso al crédito se deben cumplir con ciertas normativas que se estipulan
en las entidades financieras. Por lo que todo crédito debe ser evaluado ya sea un crédito
pequefio o0 un crédito de gran valor porque los dos conllevan cierto tipo de riesgo.
Aunque al realizar la evaluacion del crédito no asegure el 100% de cumplimiento, lo
que se busca es que el mayor porcentaje de la evaluacion se defina con un pago puntual
y sin riesgo. Para poder realizar dicha evaluacion el gerente financiero debe contar con
buen criterio y sentido comun en los aspectos requeridos por la entidad financiera y se
le evallia tanto los aspectos cualitativos y cuantitativos. Por lo que es importante tener
presente el comportamiento de la persona a recibir el crédito es por esto que se toma
en cuenta los antecedentes historicos del acreedor y la forma en que va a realizar el
pago (Afez, 2009).

Es fundamental de la otorgacién de créditos el hacer suposiciones con los datos del
cliente para asi prever el futuro y evitar posibles problemas. Después de haber obtenido
todos los requisitos y haber realizado un analisis se procede a especificar clara y
concisamente los requerimientos del cliente como es el plazo, intereses y las formas
de pago. Continuamente se aprueba el crédito y se procede a elaborar un contrato en
el cual es especifican las obligaciones del deudor y del acreedor, en el cual también se
establecen las fechas de pago segun el calendario. Y finalmente es fundamental que el
ente financiero delega a alguien para supervisar al cliente, ya que la economia del

cliente tiende a cambiar y para reiterar que el pago se vaya a realizar.

Creédito productivo

El crédito productivo promueve el desarrollo productivo y es otorgado para personas
que buscan el desarrollo de actividades de la produccion y para solventar todos los
gastos como son la compra de la materia prima, materiales necesarios, pago de
empleados, y los gastos que conlleva la maquinaria necesaria para la produccion,
también se incluye la infraestructura para tener seguridad y aumentar la capacidad

productiva. Este crédito se basa principalmente en los créditos de agricultura, de
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ganaderia y manufactura. El crédito productivo se puede estipular a cualquier plazo,
pero la empresa que obtiene el crédito da mucha importancia al tiempo ya que si se lo
destina a la compra de tractores se le consideraria otro tipo de crédito, seria crédito

agropecuario ya que incentiva la produccion agropecuaria (Morales, 2014).

Este crédito se enfoca al tipo empresarial, microcrédito o Pyme los cuales se utilizan
para desarrollar alguna actividad productiva, este principalmente se destina a cumplir
necesidades de capital de trabajo o capacidad de inversion, todo esto busca incrementar
su produccion y sus ventas. A este tipo de crédito pueden acceder micro, pequefos,
medianos y grandes productores ya sean personas naturales o juridicas. Para la
otorgacion de créditos productivos se establece que las entidades financieras deben
establecer requisitos que se adecuen a las caracteristicas de este sector y establecer
planes de pago gue estén en concordancia con el sector productivo. Este crédito sera
desembolsado en el ciclo productivo de la actividad que se vaya a financiar para
corroborar que el dinero sera utilizado para este fin (Mercado, 2014).

El crédito productivo, es diferente a otros sectores de la economia ya que los
financiamientos provienen principalmente de entes institucionales conformados y
organizados por el propio esfuerzo de los productores, se compone principalmente de
prestamistas informales como comerciales que vendan insumos necesarios para la
produccion, estos cubre en su mayor parte las necesidades de los productores. Por
tratarse de prestamistas informales, estos no estdn regulados por entidades que
controlan como se la hace en los bancos y cooperativas, por eso se caracterizan con
tasas de interés demasiado altas, pero tiene gran acogida en el mercado ya que es muy
accesible para la mayoria de agricultores (Carrillo, 2010).

Para analizar el crédito productivo es determinante dividir los grupos de prestamistas
que son los intermediarios formales e informales. Cuando se expresa prestamista
formal se refiera a entidades financieras como cooperativas y bancos, estos ofrecen
financiamiento dependiendo de la escala de operacion de los beneficiarios. En muchas
ocasiones los pequefios y grandes productores optan por adquirir créditos formales
otorgados por las entidades financieras. Mientras que cuando nombra a prestamistas

informales se refiera a locales comerciales, cominmente cerca de las personas que
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necesitan adquirir insumos, esta alternativa es muy importante en especial para los
pequerios productores ya que se les permite sacar gran parte de productos en diferentes

fechas y los pagos pueden ser gradualmente (Trivelli & Venero, 1999).

Asi también se diferencia a los prestamistas formales ya que estos optan por pedir una
gran cantidad de datos y requisitos para la otorgacion del crédito, gracias a esto dan la
oportunidad de entregar mayores montos ya que la persona o empresa es estudiada y
aprobada para que pueda pagar el crédito. Mientras que los prestamistas informales
tienten a ser mas flexibles, estos solo se basan en el conocimiento y evaluacién del
cliente, pero con una cantidad mas limitada de dinero ya que el riesgo les exige a
otorgar créditos a varios clientes con un monto menor antes que otorgar crédito a

clientes con motos mayores (Cuattromo & Serino, 2010).

2.1.2.1.2.1 Crédito comercial

El crédito comercial es un método de financiacion que utilizan las empresas en especial
las pymes, en forma de pago, el cual se da inicio mediante las transacciones que se
realizan cotidianamente. Las empresas pueden pagar sus deudas a corto o largo plazo,
pero de esto depende los intereses implicitos por el plazo que se le otorga a la deuda o
aprovechar descuentos al pago inmediato. Es por esto que el gerente financiero o
persona a cargo de la empresa debe estar pendiente y tener en cuenta el costo que
conlleva el tener crédito comercial en la cuenta financiera o Ilamada también cuentas
por pagar Yy el plazo que se estipula para pagarlo (Ocampo, 2009). Este crédito en su
mayoria ha salvado a las empresas de la quiebra, por eso es muy importante,
especialmente en las pequefias empresas que no cuentan con un volumen grande de

liquidez.

El crédito comercial se refiere a la forma cotidiana de financiacion de todos los
negocios a corto plazo. Es la mayor fuente de financiacion de las pequefias empresas
ya que es mas facil obtener un credito comercial que acceder a un credito en alguna
entidad financiera. Los créditos comerciales son los que otorgan los proveedores a las
empresas y comunmente ofrecen facilidad de pago a corto, mediano y largo plazo,

segun se estipule antes de otorgar el crédito (Afiez, 2009).
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El crédito comercial se refiere a una deuda que se contrae generalmente a corto plazo
de forma informal ya que las clausulas no estan especificadas en la ley. Por lo tanto,
se puede acceder a este crédito mediante el pago posterior de la adquisidor de bienes
o servicios del cual sean beneficiarios, en la que el comprador se representa como
prestatario y el vendedor como prestamista. Como ya se dijo, este crédito no esta
regulado por las leyes, asi que una manera de asegurar el pago de dicho crédito es

emitir una letra de cambio y estipular las fechas de pago (Gordillo, 1982).

El crédito comercial se reconoce debido a su influencia que tiene ante la politica
econdmica de un pais ya que es un generador de recursos para el financiamiento de las
empresas, muy parecido a los créditos con entidades financieras, con la diferencia que
para estos no existe control de las autoridades. Este crédito se basa principalmente en
la otorgacion de bienes o servicios a cambio del pago posterior del beneficiario, lo cual
facilita la obtencidn de recursos a las empresas y asi aumenta su produccién y facilita
las ventas por ende las ganancias se incrementan en gran manera y gracias a esto se

puede garantizar el pago a sus acreedores (Parra, 2012).

2.1.2.1.2.2 Microcrédito

El microcrédito consiste principalmente en un préstamo de cantidades bajas y de corta
duracién los cuales ayudan a progresar a emprendedores, estos, tienen ideas o
proyectos a ejecutar peo carecen del capital necesario para poder realizarlo. El objetivo
principal del microcrédito es dar apoyo a personas o grupo de personas que no tienen
el dinero suficiente para emprender y asi busca reducir la pobreza en que estas personas
se encuentran. Este crédito es destinado a personas pobres las cuales no tengan
historial crediticio y no sean capaces de cumplir caracteristicas necesarias para acceder
a créditos en instituciones financieras La mayor parte de personas que obtienen este
crédito son mujeres y personas analfabetas y buscan ejecutar su proyecto empresarial

o0 dar solucion a algan problema familiar (Laza, 2009).

El microcrédito se refiera a un préstamo sin garantias, que comunmente se piden
obligatoriamente en entidades financieras como el patrimonio con el que cuenta esta

persona, los ingresos presentes o futuros, o los garantes que generalmente gracias a
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estos se obtienen los créditos; estos créditos son destinados a personas que no pueden
cumplir con los requisitos antes mencionados y que buscan generar autoempleo. Para
que el microcrédito sea viable y genere rentabilidad tiene el apoyo de los prestamistas,
ONG, o instituciones similares que buscan el progreso de las personas. Continuamente
se analiza la factibilidad del proyecto y se le otorga a una persona que asuma riesgos
y tenga una idea que genere ganancias. Esto con el fin de combatir la exclusion

financiera, luchar contra el desempleo y ayudar al progreso del pais (Ferrer, 2010).

. El microcrédito es un subtema del estudio de las micro finanzas, este se origind con
el banco Gramen en Bangladesh en el afio de 1983. Después de esto muchos bancos
copiaron esta nueva forma de otorgacion del crédito que a pesar de sus dudas tubo gran
acogida y buenos resultados. Este método se utiliza como un elemento importante para
la reduccion de la pobreza. Cabe destacar que el microcrédito lo que busca es ayudar
en el desarrollo de las personas que necesitan salir de la pobreza, por eso ha generado
un cambio en la otorgacion el crédito ya que en vez de correr riesgos y suministrar
fondos que no se vayan a poder pagar, mas bien busca que las personas beneficiarias
puedan salir de la situacion de pobreza por si mismas y de esta manera el dinero sera
reembolsado (Gutiérrez, 2006).

Para la otorgacion del microcrédito existen tres metodologias: la primera es prestamos
individuales, en el cual el préstamo es requerido por una persona que se hace
responsable de la devolucion del crédito incluido los intereses, la mayoria de veces se
cuenta con garantes y se puede tener a corto o largo plazo. La segunda es los grupos
solitarios, esta metodologia se basa en que el préstamo que es solicitado por un grupo
de tres a ocho personas que responden a dicho préstamo, si uno no puede cumplir los
demas integrantes seran quienes respondan al crédito y su duracion es entre tres y doce
meses. Por Gltimo se tiene la metodologia de Bancos comunales, son asociaciones en
las que intervienen personas de la propia comunidad, se forma entre treinta y cincuenta
personas, el ciclo dura tres meses y lo que buscan es mejorar el acceso a los servicios
financieros (Bukstein, 2009).
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Financiamiento

El financiamiento es la cantidad de dinero solicitada para poder ejecutar una actividad
0 proyecto de una persona natural o juridica. Para otorgar el financiamiento la
institucion financiera estudiara el historial crediticio y la posibilidad de que este
proyecto o actividad sea factible y genere ganancias para que solvente la deuda. El
financiamiento puede encontrarse a manera de recursos propios o ajenos, los cuales
estan enumerados en el pasivo del balance y como inversiones en el activo (Morales,
2014).

Para Ferreira & Forteza (2004)el financiamiento es un medio por el cual se otorga
dinero a forma de crédito a una persona o empresa que quiera realizar un proyecto,
adquirir bienes o realizar inversiones. El financiamiento es importante para el
desarrollo de la economia en un pais ya que permite que las empresas puedan obtener
recursos necesarios en el presente para generar ganancias y poder expandirse en el
futuro. La manera mas comun de obtener este tipo de financiamiento es mediante
préstamos de las entidades financieras y el dinero debe ser devuelto en el futuro

mediante pago de cuotas sumado los intereses.

El financiamiento se realiza mediante una institucion que otorga el dinero necesario
para poder realizar proyectos de inversién, incluso las microempresas buscan el
financiamiento para obtener flujo de efectivo necesario para el incremento de la
produccién de la empresa y que esta surja. Es por esta razon que el financiamiento
cumple un papel fundamental para el desarrollo de la economia de las empresas ya que
permite la existencia de nuevas empresas y salva a otras de ser liquidadas (Bertossi,
2009).

Las empresas ya sean grandes o pequefias necesitan del financiamiento para poder
realizar actividades como operacion o inversion, esta forma de obtener dinero permite
a las empresas expandirse ya que aumentan su produccion, construir nuevos locales o
realizar inversiones de gran oportunidad. Como ya se dijo toda empresa requiere de
dinero o liquidez para aumentar sus operaciones o ampliarlas de manera que genere

mas ganancias. La falta de liquidez hace que las empresas recurran al método de
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financiamiento para lograr cumplir con sus objetivos que pueden ser a corto o largo
plazo, con el fin de incrementar su produccion, o hacerle frente a deudas contraidas
anteriormente (Bertossi, 2009). Las fuentes de financiamiento hacia las empresas

pueden ser internas o externas.

2.1.2.1.3 Financiamiento interno

El financiamiento interno es el medio que proviene de recursos que pertenecen a la
empresa como puede ser aportaciones de socios y retencion de las utilidades, como
generalmente actdan los bancos. Se da cuando una empresa tiene necesidad de obtener
inyeccion de capital y requiere de liquidez. El financiamiento interno es necesario en
periodos tempranos de crecimiento de la empresa cuando el microempresario esta
insertando el nuevo producto al mercado y cuando la mayor parte de activos de la

compafiia son imperceptibles (Palomino, 2009).

Es necesario dar importancia al financiamiento como un medio fundamental para
incrementar la productividad. Por lo tanto el financiamiento interno son los fondos que
se otorgaron inicialmente en la empresa ya sea la familia 0 amigos que constituyeron
el inicio de la empresa. Y mientras la empresa crece obtiene acceso a financiamiento
con intermediarios como son las instituciones financieras ya que al principio la
pequefia empresa no tendra acceso al financiamiento bancario hasta que alcance un
nivel de produccion alto, tal sea que refleje en sus activos tangibles y puedan ser

utilizados como garantia (Rodriguez & Riafio, 2016).

El financiamiento interno procura encontrar fondos propios de la empresa, los cuales
se identifican en el activo, es por tal razén que sebe tener en cuenta de todo lo que
contiene la empresa, para que en el futuro de ser necesario poder resolver una situacion

dificil en la que se encuentre la empresa (Castro, Morales, & Alcocer, 2014).

Los recursos que pueden ayudar al financiamiento interno son: el activo fijo
susceptible, ya que puede ser vendidos en cualquier momento sin cambiar el
funcionamiento de la empresa. La venta de desperdicios, ya que existen personas
interesadas en comprarlos y por eso las empresas los van acumulando. Bienes raices

susceptibles, estos pueden ser vendidos o alquilados dependiendo la oportunidad que
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se presente. Excedente de mercancias, este puede reducir los gastos de operaciéon y
realizar un mejor control de inventarios. Venta de materia prima, esta se la realiza si
se tiene un excedente el cual no se vaya a utilizar en ese momento y sirve para liberar
deudas (Molina & Murguia, 2000).

Quintero & Aguilar (2006) resaltan la importancia del financiamiento interno que es
generado por ganancias anteriores. El financiamiento interno determina los recursos
totales de la empresa, la importancia de utilizar estos fondos es que se otorgan al
caracter de la economia capitalista, ya que todas las empresas generan diferentes
ingresos por lo que unas se desarrollan més que otras lo cual provoca concentracion

del capital.

Financiamiento externo

El financiamiento externo se presenta cuando no se cuenta con los recursos propios de
la empresa para seguir produciendo, es decir cuando los ingresos generados por las
operaciones de las empresas mas las inversiones de los propietarios no es suficiente
para continuar con el curso normal de la empresa, se requiere acudir a préstamos
externos como préstamos bancarios. Este financiamiento externo es el dinero que se
utiliza para enfrentar las deudas adquiridas o para realizar inversiones y continuar con
la produccién normal o incluso aumentarla. La entidad beneficiaria del financiamiento
externo se compromete a devolver el dinero a la entidad financiera con la que se
contrajo la deuda en un determinado plazo de tiempo mas los intereses que se hayan

estipulado anteriormente (Molina E. , 2007).

La mayoria de las PYMES se financian con recursos externos debido a que estas
empresas por lo general tienen problemas de liquidez y el objetivo de las empresas es
su crecimiento a futuro. Debido a las diferentes necesidades que se presentan se ha
implementado formas de financiamiento que se acoplen a estas empresas. El ganador
del mercado del financiamiento externo es la banca comercial o multiple la cual busca
rentabilidad mediante la captacion de recursos publicos para asi poder otorgar el

financiamiento que ofertan. Estas entidades financieras promueven la creacion,

34



desarrollo y crecimiento de las empresas beneficiarias ya sean comerciales,

industriales o de servicios (Quintero & Aguilar, 2006).

Como dijo Calva (2007) el financiamiento externo esta casi totalmente abarcado por
la banca. Y la banca ofrece diferentes maneras de financiamiento las cuales se acoplen
a las empresas como: el crédito simple, estos préstamos son realizados mediante
disposiciones de miembros con autoridad, para cobrar sobregiros o cheques para
satisfacer alguna necesidad temporal. Préstamos quirografarios, aqui el banco otorga
cierta cantidad de dinero al prestatario, con la garantia de un pagare, por la que tiene
que devolver la cantidad prestada mas los intereses y en la fecha acordada. Préstamos
de habilitacion se utiliza para financiar las actividades de ganaderia, agricola e
industrial con un maximo de cinco afios. Préstamos refaccionarios, este crédito se
utiliza para financiar activos fijos tangibles, inversiones y liquidacion de pasivos.
Créditos hipotecarios, son financiamientos de largo plazo, que son otorgados para para

la construccién o remodelacién de los inmuebles que pertenecen a la empresa.

2.1.2.1.4 Producto financiero

El producto financiero contiene instrumentos que ayuda a controlar la forma de realizar
las inversiones y a invertir de diferentes maneras de acuerdo con el riesgo que los
inversionistas estén dispuestos a asumir. Generalmente los productos financieros son
otorgados por instituciones financieras, corredores de bolsa, vendedores de seguro,
emisores de tarjetas de crédito e instituciones que estén aprobadas por el gobierno
(Luna, 2016).

El sistema financiero esta conformado por un conjunto de entidades que son
intermediarias las cuales se encargan de adquirir el ahorro y los relacionan con las
inversiones a través de los productos financieros. El producto financiero es el servicio
gue complementa la demanda de la financiacion de las empresas y por otro lado es la
oferta de las entidades financieras. Es decir, que el producto financiero se refiere a los
servicios de financiacion que ofrecen cooperativas y bancos a sus clientes con el
objetivo de facilitarles los fondos necesarios para que las empresas desarrollen su

actividad y cubran sus necesidades actuales (Sundardas, 2005).
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Los productos financieros también se definen como elementos con los que cuentan las
entidades financieras y ofrecen a las empresas una manera de rentabilizar sus ahorros
y mantenerlos seguros. El precio que pagan las entidades financieras por lo general
bancos y cooperativas por la adquisicion de estos Ilamados productos financieros es el
interés que se lo considera como el precio del dinero. Se puede Ilamar también como
la diferencia entre el capital que la empresa obtiene al adquirir un producto financiero

y el que a futuro es devuelto a la entidad financiera (Deschamps, 2005).

A estos productos financieros se les otorga una clasificacion en tres partes: Producto
de activo, esto se presenta cuando la entidad financiera es la que presta el dinero a las
pequefias y grandes empresas. Producto de Pasivo, es cuando los clientes mas
comunmente las empresas otorgan el dinero a las entidades financieras para obtener
una ganancia estipulada. Servicios, aqui se introduce las cuentas corrientes y banca on
line porque este es el servicio cotidiano que tiene cualquier cliente que estd asociado
con alguna entidad financiera (Castro & Pérez, 2017).

2.1.2.2 Crecimiento empresarial

El crecimiento empresarial se realiza cuando la empresa genera mas ingreso y aumenta
su tamafio, lo cual la hace atractiva a 0jos de los inversores, generalmente este aumento
de tamafio se debe al incremento de la demanda del servicio o producto que esta
empresa ofrezca. Este crecimiento se obtiene mediante estrategias como marketing o
penetracion del mercado y es lo que buscan todos los empresarios. El crecimiento es
un indicador de la actividad econdémica que realiza la empresa y la evalla para realizar
las mejoras y aportar con las técnicas correspondientes para seguir en crecimiento y se

puede medir mediante la tasa de crecimiento absoluta y relativa (Vicente, 2010).

Segun Torno (2004)Para que se genere el crecimiento empresarial se tienen varias
causas, la primera que las empresas buscan expandir y dar a conocer a quien mas se
pueda sobre sus productos y marcas para lo cual optan por obtener una franquicia, y
tratan de mejorar el marketing de su negocio implementando figuras publicas para que

generen mayor aceptacion la segunda causa es que los profesionales duefios de las

36



empresas que quieran lograr posicionarse de mejor manera en el mercado se

incorporan a cadenas de franquicias que ya existen.

Cuando se habla de crecimiento empresarial se refiere a su capacidad productiva. La
cual se consigue implementando mas maquinaria necesaria para la produccion,
aumentando el tamario de las instalaciones de las empresas y el aumento de la compra
de materia prima; sin dejar a un lado el marketing para que la demanda crezca.
Actualmente los mercados se encuentran en constante crecimiento por lo que la
empresa pueden tomar esta oportunidad como primordial y ser parte del reto para
buscar el crecimiento empresarial, ya que cada vez se aumenta la globalizacion y existe
mucha mas demanda. La empresa que se encuentra en busqueda del crecimiento

pretende evitar el peligro de la competencia (Calva, 2007).

Como establecieron Cuattromo & Serino (2010) el crecimiento empresarial se divide
en crecimiento interno y externo. El crecimiento empresarial interno es cuando la
empresa adquiere nuevas inversiones o realiza créditos para aumentar su capacidad
productiva, sin la intervencidn de otra empresa con la que esté relacionada. La empresa
aumenta su esfuerzo en los productos que ya tiene, los mejora o los vuelve mas
Ilamativos, y buscan nuevos mercados, por lo que sus ventas aumentan. En cuanto al
crecimiento empresarial externo se realiza mediante alianzas y acuerdos con otras
empresas, en estos acuerdos las dos empresas buscan unir fuerzas para competir en el

mercado compartiendo recursos y minimizando costes.

2.1.2.3 Ingreso empresarial

El ingreso empresarial se entiende como las ganancias que adquieren las empresas y
que se aumentan al presupuesto de la entidad. Los ingresos se perciben como simbolos
monetarios y no monetarios que se van acumulando en la empresa gracias al consumo
y la ganancia que se genera por la produccion o prestacion de servicios. También se
define como el aumento del patrimonio de la empresa durante el proceso de produccién
y generacion de ganancias, puede ser con el aumento del valor de los activos o

disminucion de los pasivos (Miller & Meiners, 1988).
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Al momento en que se obtiene un ingreso, se realiza un movimiento econémico ya que
por un lado entrara dinero a la empresa y por otro saldra un producto o bien terminado
o la prestacion de un servicio adquirido. El ingreso representa el indicador real de las
operaciones de produccién y comercializacion de bienes, prestacion de servicios,
cualquier operacion que se enfoque en la actividad econdmica de una empresa
(Zabludovsky & Avelar, 2001).

El ingreso empresarial es el que presentan los trabajadores autonomos y se representa
por la diferencia entre el valor que se genera al producir y el consumo del capital, los
impuestos, y el pago a empleados. Las empresas buscan obtener mayor acogida en el
mercado para poder aumentar sus ingresos mediante el aumento de la produccion. Este

ingreso es sumado al patrimonio que tiene la empresa (Eggers, 2016).

Se denomina ingreso al aumento de recursos econémicos de una empresa, el cual se
dirige al aumento del patrimonio de dicha entidad. El ingreso puede ser un indicador
para medir el desempefio econdmico y financiero y sirve para formular estrategias
administrativas futuras que lleven al crecimiento de la empresa. El ingreso se clasifica
en algunas categorias como: Ingresos publicos, son los que se reciben por parte del
estado. Ingresos privados, pertenecen a la empresa privada y pueden tener o no fines
de lucro. Ingresos ordinarios, son los que se adquieren de manera habitual. Ingresos
extraordinarios, se adquieren mediante eventos imprevistos, emisién de bonos.
Ingresos totales, cuando los productos o servicios son vendidos. Ingreso marginal,
incremento de las ventas por una unidad mas de lo que se esperaba. Ingreso medio,

promedio de los productos que vende la empresa (Almagro, 2010).

2.1.2.4 Localizacion

La localizacion de una empresa es determinante para su futuro y para su crecimiento.
Para tomar la decision estratégica de donde sera la ubicacion de la empresa se debe
tener en cuenta algunos factores como la superficie, su costo y forma de adquisicion y
si alli se encuentra el publico objetivo para el negocio, ya que estos pueden favorecer

o perjudicar la diligencia de la empresa (Martinez, 2018).
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Una buena decision al momento de escoger la ubicacion de la empresa puede generar
mejoras e incremento de sus ingresos en términos de reduccion de los costos en cuanto
a transporte, obtencidén de materia prima de manera facil y rapida, cercania de los
distribuidores y con el cliente. La variable localizacion puede influenciar de manera
positiva 0 negativa en la empresa y en los clientes (Medina, 2006). Por lo que tomar
tiempo para estudiar las posibles localizaciones de una empresa o negocio, genera un

valor adicional para el aumento de sus ventas y competitividad.

En la economia de la empresa se tiende a observar dos posibles problemas de
localizacion: Localizacion en el espacio, ya sea la region, pais o area en el que se
determine establecer la empresa. Se realiza un andlisis econdmico estipulado por
magnitudes que relacionan a laempresa con el medio. Localizacidn dentro de la propia
empresa, cuando ya se define el area en el que se va a encontrar la empresa lo
consiguiente es definir la localizacion de las maquinarias, equipos, y locales de venta,

los cuales deben ser sitios tnicos para que los costos se minimicen (Flamarique, 2018).

2.1.2.5 Rentabilidad

La rentabilidad es la gratificacion de una empresa la cual tiene la capacidad de otorgar
los elementos necesarios para la ejecucion de la actividad econdémica. Es una medida
del desemperio de los recursos financieros y humanos. La rentabilidad va de la mano
con las utilidades que genera la empresa ya que se compara las utilidades netas
obtenidas en la empresa mediante las ventas con la inversidn que se realizd y con las
aportaciones de los propietarios de la empresa. La rentabilidad financiera indica la
capacidad de la empresa para producir y generar utilidades mediante la inversion de

los propietarios y de posibles accionistas (Morillo, 2005).

La rentabilidad de una empresa es la actividad econdmica en la que intervienen materia
prima, recursos humanos, recursos financieros y lo que busca es obtener ganancias a
corto o largo plazo. Es el rendimiento gracias al capital invertido en la empresa en un
periodo de tiempo. Es una manera de equilibrar los medios que se implementaron para
realizar la produccién de algun bien o servicio y que mediante este se generd ganancias
(Companys & Albert, 1988).
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Publishing (1995)define la rentabilidad como la capacidad de ganancia que genera una
inversion en un determinado periodo de tiempo. Se presenta mediante un elemento
importante para la planificacion futura de la empresa. Entonces se puede decir que
existe rentabilidad cuando se adquiere ganancias de las inversiones que se realizaron,

la empresa siempre busca generar rentabilidad para su crecimiento.

La rentabilidad se divide en rentabilidad econdmica, financiera y social. La
rentabilidad econdmica se refiere al beneficio adquirido de una empresa en
representacion al total de sus inversiones realizadas. Por lo general se presenta en
porcentajes los costos y las ganancias. La rentabilidad financiera se encarga de medir
la bonificacion de cada socio de la empresa, es decir, las ganancias de cada individuo
ya sean inversionistas o propietarios, dependiendo de las inversiones realizadas.
Rentabilidad social se utiliza para generar otros tipos de ganancia, por ejemplo el
reconocimiento en el mercado y el prestigio los cuales se ven reflejados por las
preferencias del consumidor (Tormo, 2004).

2.1.2.6 Endeudamiento comercial

El endeudamiento comercial béasicamente describe una forma de financiar una
actividad de caracter corriente por parte de las empresas en especial que supone el
postergar el pago de una adquisicion de un bien o servicio ofertado por terceros. El
crédito comercial, en este sentido, es también conocido como préstamo de proveedores
o inter empresarial para el caso de que se haya concretado entre empresas; se lo realiza
como efecto de la postergacién de los pagos que deben ser concretados al proveedor
de un bien o servicio (De Rosario & Diaz, 2017). Esta posibilidad financiera facilita
las transacciones economicas que realiza una entidad productiva en el caso de que sea
incapaz de responder econdmicamente a adquisiciones de insumos durante un tiempo

especifico que no supere un afio.

El endeudamiento comercial engloba todos los pagos que el comprador esté autorizado
a realizar en una fecha posterior. Por tal razon, una deuda comercial se origin6 como
una linea de crédito para extender los ingresos de ventas de una empresa. El

endeudamiento comercial para una empresa se pueden manifestar de dos formas: por

40



cobrar y por pagar. Las cuentas por cobrar encierran la cantidad de dinero que ain no
se ha recuperado de los beneficiarios de los servicios de la empresa y las cuentas por
pagar incluyen el monto que la empresa debe a causa de una compra que se ha hecho
0 un servicio que ha sido utilizado para operaciones comerciales (Brusca & OImo,
2018).

2.1.2.6.1 Caracteristicas del crédito comercial

El crédito comercial es el mas adquirido por empresas para financiar su produccion ya
que es mas facil de adquirir que el crédito bancario. Las empresas buscan la manera
mas répida y efectiva de obtener materia prima o materiales necesarios para la
produccion por lo que recurren a hablar con los proveedores para que se les otorgue
dicho crédito. Es méas especial porque se establecen lasos de confianza entre
proveedores y clientes. A este tipo de crédito recurren duefios de empresas que no han
logrado obtener financiamiento y este tipo de crédito es su alternativa. El crédito
comercial surge en el momento de adquirir la materia prima y se aplaza la cancelacion
de las facturas a proveedores. Este crédito también se utiliza para verificar si la materia
prima esta en buenas condiciones o si estd completa de tal forma que cuando se
compruebe su calidad se realizan los pagos necesarios o bien se descuenta la materia
prima con imperfecciones (VV.AA., 2015).

El crédito comercial tiene las siguientes caracteristicas: El crédito comercial se da con
la compra de bienes o servicios, a los proveedores. La forma de obtener este crédito es
de manera féacil, ya que se da de manera espontanea, sin tantos requisitos ni
negociaciones. El plazo a pagar sera estipulado por ambas partes y de la mejor manera
posible dependiendo de factores como el sector al cual sera destinado el crédito y las

posibilidades de la empresa (Parra, 2012).

El crédito comercial es una manera de financiacion a corto plazo, por lo que la empresa
no deberia adquirir productos o articulos innecesarios, fundamentalmente para las
actividades de la empresa. Debido a la facilidad de obtener este crédito muchas
empresas lo utilizan para la compra de automdviles, incluso otros articulos que no se

necesitan, esto puede provocar un desequilibro en el patrimonio. Teniendo en cuenta
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que una empresa toma la decision de financiarse como quiera, siempre debe tener
presente las consecuencias que puede atraer el endeudarse y el futuro de la empresa

dependera de las decisiones que se tomen (Ocampo, 2009).

Como ya se dijo, el crédito comercial normalmente se lo realiza a corto plazo. Pero en
ocasiones se presentan problemas para pagar la deuda como que no se cuente con el
dinero previsto para esa fecha y es ahi cuando el plazo se extiende. Por lo que los
duefios de las empresas deben tomar la iniciativa y hacerse responsables para hablar
con sus respectivos proveedores y llegar a un nuevo acuerdo, por esto es que se aceptan

los plazos posteriores a lo acordado (Alvarez, 2010).
2.1.2.6.2 Cuentas por pagar

Las cuentas por pagar en una empresa es un pasivo que se adquiere mediante la
actividad economica que realiza la empresa, y en un tiempo determinado. Esta cuenta
se origina cuando Se receptan inventarios, bienes o servicios, misSmos que no pueden
ser pagados inmediatamente. Es normal que las empresas tengan cuentas por pagar ya
que son deudas adquiridas y son necesarias para el normal funcionamiento de la
empresa. Esta cuenta se puede pagar a corto o largo plazo segun se estipule

anteriormente (Morales, 2014).

Las cuentas por pagar son reconocidas como las obligaciones por parte de la empresa
de cumplir con el pago acordado mediante la transferencia de dinero, activos, o
prestacion de servicios futuros a otras entidades; y el plazo de este vencimiento se lo

realizara como hayan acordado las entidades relacionadas en el negocio (Wals, 2010).

Estas cuentas son obligaciones ineludibles de tiene un ente economico debido a la
actividad que realiza, y para realizar su pago sebe utilizar el capital de trabajo que
posee. Por lo que para una eficiente administracion se debe tener en cuenta la liquidez,
la planificacion, y el control de las obligaciones adquiridas. Ya que si se presta poca

atencion a estos elementos se puede generar costos adicionales (Fierro & Fierro, 2016).

Comunmente, las compras que se realizan las empresas son a credito. En ese momento

la empresa o entidad adquiere una obligacion por pagar, la cual debe efectuarse en
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alguna fecha futura, dependiendo de como se haya estipulado la compra. Debido a que
la empresa se ha beneficiado con la adquisicion de bienes o servicios se les da el
nombre de pasivos que deben ser pagados con dinero, mercancias 0 Servicios
(Montafio, 2015).

Las cuentas por pagar son adquiridas con los proveedores y representan la cantidad de
dinero que se adeuda, para pagar mercancias utilizadas para la produccién, con el
objetivo de venderlas a mayor precio o transformarlas como la materia prima para la
industria. También se llama cuentas por pagar a las cantidades de dinero que se deben
a las compafiias por prestar servicios, intereses que se acumulan o impuestos
obligatorios (Bertossi, 2009).

2.2 Hipotesis

H1: El endeudamiento comercial incide en el acceso al crédito financiero en la

industria manufacturera del canton Ambato.

H2: El acceso al crédito financiero incide en el endeudamiento comercial en la

industria manufacturera del canton Ambato.
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CAPITULO Il

METODOLOGIA

3.1 Recoleccién de la informacion

Como poblacion objeto de estudio se identifico a la totalidad de empresas activas
manufactureras del canton Ambato registradas en la Superintendencia Compafiias,
Valores y Seguros (SUPERCIAS) (2017). En efecto existe un total de 399 empresas
que se encuentran reconocidas dentro del &mbito de actividad de este sector. Para el
desarrollo del presente proyecto de investigacion se considerd la poblacion como
objeto de estudio y no una muestra representativa, dado que el andlisis de la cantidad
de compafiias antes descritas es una empresa viable de realizar, o que brind6 una
mayor asertividad al diagnostico y a la inferencia pretendida en el contexto
investigativo del problema analizado. A efecto del desarrollo metodologico fue
necesario recopilar fuentes de informacion, mismas que se consideraron a las

siguientes bases estadisticas y registros:

Estados de situacion financiera y balance general: los documentos de declaracion
de impuesto a la renta acorde al Formulario 104 que son remitidos al Servicio de
Rentas Internas (SRI) y a la Superintendencia de compafiias son publicados por esta
institucion y son de libre acceso para la ciudadania. En esta documentacion se dispuso
de informacion contable de las cuentas de ventas locales netas, tanto con tarifa 12%
de Impuesto al Valor Agregado y 0% de esta imposicién. Esta base de informacién
también cuenta con informacién de las utilidades antes de intereses e impuestos; no
con la misma denominacién, sin embargo, se puede inferir dicho rubro mediante la
informacion existente. El estado de situacion financiera cuenta también con la cuantia
del valor patrimonial con el cual cuenta cada compafiia del sector, asi como con

informacidn referente al incurrimiento de pasivos al largo y corto plazo.

Balance de resultados integral: este documento cuenta con informacion de los rubros
relacionados al ejercicio productivo con mayor detalle; mediante esta base de
informacion contable se podra obtener el valor econdmico de los costos de produccion.

Esta documentacién es la Unica que dispone de informacién detallada de los costos
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inherentes al ejercicio productivo, razon por la cual esta sera requerida para la
estimacion del indicador financiero de rentabilidad en ventas o margen bruto de
rentabilidad.

Directorio de empresas de la Superintendencia de Compaiiias: esta es una base en
la que se registran la totalidad de compafiias activas, informacion que se clasifica por
rama de actividad econdmica segun la codificacion CIIU hasta seis digitos de
desagregacion. Esta fuente de informacidén posibilitd el reconocimiento de las
instituciones que operan dentro de un mercado o sector productivo especifico que en

este caso fué el ClIU: C.

En una primera instancia se procedio a identificar a las compafiias que desarrollan
actividades de manufactura en el canton Ambato, para lo cual se requirié depurar la
base de datos de los registros de empresas del Directorio de compafiias de la
Superintendencia. Para ello, fué necesario filtrar a las organizaciones que estan
registradas en este organismo bajo la codificacion CIIU: C, misma que identifica la
actividad manufacturera segun la Clasificacién Nacional de Actividades Productivas
establecida por el INEC, como ya se menciond. Una vez identificadas las compafiias
que desarrollan actividades dentro del sector, se procedié a reconocer el cédigo de
expediente 0 RUC para obtener la documentacion financiera (estado de resultados y
de situacion financiera) en la base de datos de la Superintendencia de Compafiias.
Finalmente, se procedié a digitalizar los valores contables requeridos para la
estimacion de los indices financieros propuestos en la presente investigacion, esto se
obtuvo de los estados de situacion financiera y de resultados publicados en la pagina
oficial de la Superintendencia de Compaiiias.

3.2 Tratamiento de la informacién

En una primera instancia se procedi6 a identificar a las compafiias que desarrollan
actividades de manufactura en el canton Ambato, para lo cual se requirio depurar
la base de datos de los registros de empresas del Directorio de compafiias de la
Superintendencia. Para ello, fue necesario filtrar a las organizaciones que estén

registradas en este organismo bajo la codificacion CIIU: C, misma que identifica
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la actividad manufacturera segin la Clasificacion Nacional de Actividades
Productivas establecida por el INEC, como ya se mencion6. Una vez identificadas
las compafiias que desarrollan actividades dentro del sector, se procedié a
reconocer el cddigo de expediente o RUC para obtener la documentacion
financiera (estado de resultados y de situacion financiera) en la base de datos de
la Superintendencia de Compafiias. Finalmente, se procedié a digitalizar los
valores contables requeridos para la estimacién de los indices financieros
propuestos en la presente investigacion, esto se obtuvo de los estados de situacion
financiera y de resultados publicados en la pagina oficial de la Superintendencia

de Compafiias.

Para analizar el nivel de endeudamiento comercial de las compafiias
manufactureras en el cantdbn Ambato, se procedid a estimar el ratio de
endeudamiento comercial para cada compafiia manufacturera en la provincia de

Tungurahua, mismo que se calculo a partir de la siguiente expresion:

Cuentas por pagar

Endeudamiento comercial = -
Activos

Una vez estimado dicho ratio financiero, se procedio a estructurar una tabla de
distribucion de frecuencias absolutas y relativas conjuntamente con la
presentacion de un histograma, lo cual permitié identificar la distribucion de
empresas manufactureras acorde a un intervalo de clase especifico. El
endeudamiento comercial, al ser un indicador de caracter cuantitativo, se procedio
a estimar la cantidad de intervalos de clase requeridos para estructurar una
distribucion de la poblacion de compafiias manufactureras segun este indice; para

ello seré necesario aplicar la siguiente formula:

k =1+ 3,3log(N)

Donde: k es el numero de intervalos de clase a estimarse y N es el tamarfio de la
poblacién. Una vez estimados la cantidad de intervalos de clase a considerarse
para analizar la distribucion de las empresas acorde a sus niveles de

endeudamiento comercial, se procedio a estimar la amplitud de cada uno de estos

46



para posteriormente calcular las frecuencias absolutas y relativas de cada clase.
Finalmente se efectud un andlisis descriptivo de los resultados obtenidos a partir
de la visualizacion de la distribucion, para lo cual se realiz6 una comparativa de

estos con hallazgos y contribuciones aportadas por investigaciones precedentes.

Para examinar el nivel de acceso al crédito en la industria manufacturera del
cantdn, se procedio en primer lugar a estimar la razon de créditos totales para
activos totales que mide la representatividad de este tipo de pasivo en relacion al
activo que dispone la empresa, mismo que se obtendra a partir de la siguiente

expresion matematica:

Obligaciones con instituciones financieras no corrientes

Razon total créditos — activos totales = -
Activos totales

Luego de estimar este indicador para cada compafiia manufacturera, se estructuro
una tabla de distribucién de frecuencias absolutas y frecuencias relativas, ademas
de que se calcularan dos medidas de tendencia central: la media aritmética y la
mediana de la distribucion, posteriormente se desarroll6 el analisis e
interpretacion pertinente. Este tratamiento estadistico se lo realizara también a los
indicadores descriptores del crecimiento econdmico empresarial: Log (ingresos
totales), la tasa de variacion de ventas netas y del logaritmo de los activos totales;
y a los indicadores del contexto: razén activos corrientes-activos totales, razon de
activos fijos - activos totales y rentabilidad sobre el activo y la edad de la empresa.
Para las variables de carécter cualitativo como los préstamos de los propietarios y
la localizacion, el tratamiento estadistico es diferente dada su naturaleza; para
estos indicadores se estructurd una tabla de distribucién de frecuencias absolutas
y relativas conjuntamente con un grafico de pastel para identificar su participacién

segun su categoria en la poblacion.

Para identificar la correspondencia causal existente entre el endeudamiento
comercial y el acceso al crédito, se procedid a estructurar un sistema de ecuaciones
considerando como variables enddgenas el endeudamiento comercial y el acceso
al crédito, esto segun el criterio de Alphonse, Ducret, & Séverin (2006). El sistema

de ecuaciones anteriormente expuesto se especifica de la siguiente manera:
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o R _AC\ . R , , R
EC = Py + PLACD + B,IT + f5 (ﬁ) + ButcV + BsT + BeEDAD + B,EDAD? + ROA + ¢

AF

A = By + B,tcV + B,EC + BT + B,EDAD + B.CP + BLOC + B, (ﬁ> +BgROA+¢

Donde:

EC = Endeudamiento comercial,
ACD = Acceso al crédito,

IT = Ingresos totales,

AC = Activos corrientes,

AT = Activos totales,

tcV = Tasa de crecimiento en ventas,
T = Tamano,

CP = Crédito de los propietarios,
LOC = Localizacibn,

AF = Activos fijos,

p; = Parametros,

e = Error de estimacion.

Las especificaciones antes descritas se estimaran mediante un modelo de
ecuaciones simultaneas de Minimos Cuadrados en tres Etapas (MC3E), esto con
el proposito de identificar la verdadera relacion causal entre el endeudamiento

comercial y el acceso al crédito.
Denominaciones de cada indicador descrito:

Variable dependiente:

Endeudamiento comercial

Cuentas por pagar

Endeudamiento comercial = -
Activos totales

48



Variables independientes:

Acceso al crédito:

Razoén total créditos — activos totales

Obligaciones con instituciones financieras no corrientes

Activos totales

Crecimiento econémico empresarial

Ingresos:

Log(ingresos totales)

Tasa de variacion de las ventas netas

Ventas netas, — Ventas netas;_4

%tVentas netas = Ventas netas
t-1

Tamafio:

Tamaito = Log(Activos totales)

Variables de contexto:

Razén activos corrientes-activos totales:

Activos corrientos

Razo6n activos corrientes — activos totales = -
Activos totales

Edad:

Edad = Log(1 + edad de la empresa),

Edad = Log(1 + edad de la empresa)?
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Préstamos de los propietarios:

Dummy: 1 si el valor de préstamos de los accionistas es mayor que cero y 0 en caso

contrario,

Dummy: 1 si la empresa se localiza en un area urbana y 0 si no lo esta.

Razén de activos fijos - activos totales:

Activos fijos

Razon de activos fijos — activos totales = -
Activos totales

Utilidades antes de intereses e impuestos

Activos totales

50



3.3 Operacionalizacion de las variables

3.3.1 Variable independiente

Tabla 1. Operacionalizacién del acceso al crédito

en el sector segun este
criterio?

. . . . - Técnicas de
Categoria Dimensiones Indicadores Items L
recoleccion
¢ Como se han distribuido las
Razoén total empresas manufactureras del | Estado de
Acceso al crédito créditos-activos cantén Ambato segun su situacion
totales razon de créditos para financiera
activos totales?
¢ Cémo se han posicionado
las compafiias dentro del
P Estado de
Ingresos totales | sector manufacturero acorde
. - resultados
Ingreso a sus niveles de ingresos en
- el canton Ambato?
empresarial — -
¢ Como han variado las
Tasa de variacion ventas netas de las Estado de
de las ventas netas | compafiias manufactureras resultados
en la ciudad de Ambato?
¢Como se distribuyen las
~ empresas dedicadas a la Estado de
Tamafio de la e R
actividad manufacturera situacion
empresa ; - ) > .
. segun su tamafio en el cantén | financiera
Concepto.- Tipo de Ambato?
deuda normalmente a Crecimiento - .
corto plazo en la cual empresarial ¢Cual es la edad de las
plazo | compafiias de la industria
los  términos o - Estado de
condiciones Edad de la empresa manufacturera en la .C'Ud.ad situacion
de Ambato y su distribucién . ;
generalmente no . financiera
estin  fijados  de enel sector segn este
forma legal el criterio?
gal y ¢ Como se localizan las Estado de
comprador  procede N N RS
. Localizacién Localizacién empresas manufactureras en situacion
como prestatario y el el canton Ambato? financiera
vendedor como ,En qué magnitud Ibs
prestamista, esta roc ietac:ios de%as empresas
deuda se la Ilama Creédito de los prop - P Balance
o dentro de la industria
como pago a propietarios - - General
manufacturera han incurrido
proveedores. g
en créditos?
¢Como se distribuyen las
Razén de activos compafiias dedicadas a la
" - Balance
. . fijos - activos manufactura en Ambato
Financiamiento . - General
totales segun su capacidad
instalada?
¢De qué manera se
. . posicionan las empresas en
Razbn activos
. . el sector manufacturero en Balance
corrientes-activos
Ambato conforme su General
totales . .
tenencia de activos
corrientes?
¢Cuél es la edad de las
compafiias de la industria
- Rentabilidad sobre | manufacturera en la ciudad Balance
Rentabilidad . o
el activo de Ambato y su distribucion General

Fuente: Alphonse, Ducret, & Séverin (2006)

Elaborado por: Estefania Yuqui
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3.3.2 Variable dependiente

Tabla 2. Operacionalizacion del endeudamiento comercial

Categoria Dimensiones Indicadores items Técnicas d €
recoleccion

Concepto.- Es otorgado por entidades ¢En qué

financieras como cooperativas Yy proporcionalidad han

bancos con todo  legalmente | Endeudamiento | Endeudamiento | incurrido las empresas Balance

reglamentado, dificil de adquirir, en un comercial comercial manufactureras en General

plazo estipulado y con un costo
adicional, llamado interés.

endeudamiento
comercial?

Fuente: Alphonse, Ducret, & Séverin (2006)

Elaborado por: Estefania Yuqui
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CAPITULO IV

RESULTADOS

4.1 Resultados y discusion

En este apartado se procede a desarrollar un analisis descriptivo de los indicadores de
endeudamiento comercial y de acceso al crédito ademas de que se evalta un total de
nueve indicadores financieros y economicos adicionales que contextualizan el entorno
socioecondémico y financiero en el que las empresas manufactureras del cantén

Ambato desarrollan sus actividades productivas.

Tabla 3. Obligaciones con instituciones financieras no corrientes.

Li—Ls FA FR
0,00 - 317.200,37 117 84,78%
317.200,37 - 634.400,74 7 5,07%
634.400,74 - 951.601,12 4 2,90%
951.601,12 - 1.268.801,49 3 2,17%
1.268.801,49 - 1.586.001,86 2 1,45%
1.586.001,86 - 1.903.202,23 2 1,45%
1.903.202,23 - 2.220.402,60 2 1,45%
2.220.402,60 - 2.557.142,83 1 0,72%
Total 138 100,00%0
Media 187554,6474
Mediana 0
Desviacion Estandar 456736,2831
Minimo 0
Méaximo 2557142,83

Fuente: Superintendencia de Compafiias (2019)
Elaborado por: Estefania Yuqui

Graéfico 1. Obligaciones con instituciones financieras no corrientes

Frecuencia
[e))]
o

Fuente: Superintendencia de Compafiias (2019)
Elaborado por: Estefania Yuqui

53



La tabla 3 muestra que el 84,78% de empresas, es decir casi la totalidad de empresas,
contrajeron obligaciones con instituciones financieras que no pasan de los
$317.200,37. De estos resultados se interpreta que la mayoria son pequefias empresas
que no necesitan de mucho capital y si adquieren un préstamo es solo por necesidad o
porque buscan ampliar su participacion en el mercado, mientras que tan solo el 7% de
empresas superan una deuda del millon de ddlares. En concordancia con Vicente
(2010) es necesario que los gobiernos en general o las instituciones financieras
impulsen la generacion de capital mediante el otorgamiento de créditos dirigidos a

pequefios emprendedores.

Tabla 4. Variacion porcentual de ventas netas.

Li-Ls FA FR
(-100%) — (-75%) 5 3,62%
(-75%) — (-49%) 2 1,45%
(-49%) — (-24%) 5 3,62%
(-24%) - 2% 36 26,09%
2% - 27% 33 23,91%
27% - 53% 10 7,25%
53% - 78% 3 2,17%
78% - 100% 26 18,84%
>100% 18 13,04%
Total 138 100,00%
Media 457,9858594 41,30%
Mediana 0,171897779 8,70%
Desviacion Estandar 4215,300154
Minimo -1
Maximo 47356,25888

Fuente: Superintendencia de Compairiias (2019)
Elaborado por: Estefania Yuqui

Grafico 2. Variacion porcentual de ventas netas.

Frecuencia
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias (2019)
Elaborado por: Estefania Yuqui
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La mayoria de empresas en el sector manufacturero de la ciudad de Ambato muestra
una minima variacion porcentual de entre un -24% hasta un 27% de ventas netas en el
afio 2017 con respecto al afio 2016, mientras que el 41,30% de empresas muestran un
crecimiento mayor al 27%, por lo tanto, la salud financiera de las empresas de este
sector es buena. Existen pocas empresas que decrecen ya que muestran un
comportamiento negativo en sus ventas, estas representan apenas el 32,61% de toda la
poblacién de compaiiias estudiadas. A esto Zuray et al. (2014) destacan los datos
financieros provistos por las empresas como la variacion de ventas netas, la cual
muestra los ingresos de las empresas productos de su actividad en este caso de
manufactura y el cual mide el desempefio empresarial de pequefias y medianas
empresas, asi que el desempefio empresarial de las empresas de este sector estan acorde

con el desarrollo.

Tabla 5. Ingresos totales.

Li-Ls FA FR
0,00 - 3.256.548,71 116 84,06%
3.256.548,71 - 6.513.097,42 12 8,70%
6.513.097,42 - 9.769.646,13 3 2,17%
9.769.646,13 - 13.026.194,85 4 2,90%
13.026.194,85 - 16.282.743,56 0 0,00%
16.282.743,56 - 19.539.292,27 1 0,72%
19.539.292,27 - 22.795.840,98 1 0,72%
22.795.840,98 - 26.252.996,30 1 0,72%
Total 138 100,00%
Media 2041551,429
Mediana 532715,22
Desviacion Estandar 3841963,203
Minimo 0
Méaximo 26252996,3

Fuente: Superintendencia de Compairiias (2019)
Elaborado por: Estefania Yuqui
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Gréfico 3. Ingresos Totales
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Fuente: Superintendencia de Compafiias (2019)
Elaborado por: Estefania Yuqui

El 84% de las empresas manufactureras de la ciudad de Ambato muestran ingresos
totales menores a los $3.256.548,71. Esto se debe a que la mayoria de empresas son
pequefias en relacion a la poblacion estudiada y no cuentan con grandes inversiones
de dinero a lo cual no pueden generar grandes cantidades de produccién y de ventas.
Solamente el 5% de empresas sobrepasan los nueve millones de ddlares en ingresos
totales, estas empresas por lo general gozan de solvencia®, son competitivas en el
mercado y son de gran tamafio. Tal como sostiene Wessles (1988), el tamafio de la
empresa establece el volumen de crédito al cual se puede acceder y los ingresos que se
puedan generar, por lo tanto, si se tiene un amplio acceso a financiacion, la empresa
tiene la capacidad de crecer a razon de la realizacion de mayores inversiones, lo cual
termina incentivando sus ingresos. En este sentido, es dificil que una empresa llegue a
ese estado, razon por la cual se evidencia que la existencia de pocas empresas con altos

niveles de ingresos.

! La insolvencia tiene estricta relacion a escenarios de cierre o quiebra, por lo que una empresa que es
solvente tiende a persistir en el mercado por prolongados periodos de tiempo, lo que les da oportunidad
de crecer e incrementar sus niveles de ingresos totales.
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Tabla 6. Edad de la empresa.

Li—Ls FA FR
0-10 82 59,42%
10-20 26 18,84%
20-30 15 10,87%
30-41 12 8,70%
41 -51 0 0,00%
51-61 2 1,45%
6172 0 0,00%
72 —-83 1 0,72%
Total 138 100,00%
Media 12,94202899
Mediana 8
Desviacién Estandar 13,71278274
Minimo 0
Méaximo 83
Fuente: Superintendencia de Compaiiias (2019)
Elaborado por: Estefania Yuqui
Gréfico 4. Edad de la empresa
100
3
o
0,00- 10,30- 20,59- 30,89- 41,18- 51,48- 72,07 -
10,30 20,59 30,89 41,18 51,48 61,77 83,00

Fuente: Superintendencia de Compafiias (2019)
Elaborado por: Estefania Yuqui

El 59,42% de empresas manufactureras se encuentran en su primera década de

existencia; La existencia de una mayor cantidad de empresas jovenes se atribuiria al

posicionamiento en los Gltimos afos del canton Ambato como un importante centro de

consumo, lo cual es llamativo para la creacion de nuevas empresas. A esto se suma el

auge econdémico experimentado por la economia nacional durante los ultimos 15 afios,

lo que incentivad la proliferacion de compafiias manufactureras en el canton. De hecho

Castro et al. (2017), muestra que la edad de la empresa muestra cierta estabilidad
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econdmica ya que si ha logrado una subsistencia después de diez afios significa que la
empresa va a perdurar y tiene menor riesgo de quiebra o de retirada del mercado.

Tabla 7. Razon total créditos - activos totales.

Li-Ls FA FR
0,00 - 0,06 98 71,01%
0,06 - 0,12 19 13,77%
0,12-0,18 12 8,70%
0,18 - 0,25 3 2,17%
0,25-0,31 3 2,17%
0,31-0,37 0 0,00%
0,37-0,43 1 0,72%
0,43 -0,50 2 1,45%

Total 138 100,00%

Media 0,04916856

Mediana 0
Desviacion Estandar 0,08917661
Minimo 0

Maximo 0,49541912

Fuente: Superintendencia de Compaiiias (2019)
Elaborado por: Estefania Yuqui

Grafico 5. Razén total créditos - Activos totales
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El 93% de empresas manufactureras del canton Ambato presenta una razon total
créditos — activos totales de hasta un 18%, lo cual indica que la mayor parte de las
empresas registran valores bajos en incurrimiento crediticio, a lo que se le atribuiria la
dificultad de acceso al financiamiento que tienen las empresas de tamafio pequefio. Por

otro lado, tan solo el 7% de empresas presenta una razon total de créditos de hasta un
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50%, lo que refleja que las empresas que incurren en créditos mayores no se endeudan
mas de la mitad de sus activos. Capkun et al. (2008), mencionan que en el momento
de adquirir una deuda se debe tener en cuenta la capacidad de endeudamiento y la
capacidad de pago para poder contar con el dinero necesario en la fecha de pago
estipulada, razén por la que se evidencia este comportamiento en la mayor parte de las

empresas analizadas.

Tabla 8. Tamario de la empresa.

Li-Ls FA FR
0,00-2,12 1 0,72%
2,12 - 4,24 0 0,00%
4,24 - 6,36 4 2,90%
6,36 - 8,48 10 7,25%
8,48 - 10,60 15 10,87%

10,60 - 12,72 32 23,19%
12,72 - 14,84 46 33,33%
14,84 - 17,09 30 21,74%
Total 138 100,00%
Media 12,46518847
Mediana 12,92954965
Desviacion Estandar 2,91246406
Minimo 0
Maximo 17,08751126

Fuente: Superintendencia de Compairiias (2019)
Elaborado por: Estefania Yuqui

Gréfico 6. Tamanfo de la empresa
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias (2019)
Elaborado por: Estefania Yuqui

El 33,33% de las empresas manufactureras poseen un gran tamafio considerando la

distribucion de la poblacion analizada, mientras que el 45% de ellas se las clasifica
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como pequefas y medianas empresas, segln los activos que posee las empresas. Las
entidades financieras analizan el tamafio de las empresas para la otorgacion de crédito
a alguna empresa. Para lo cual Botello (2015) dijo que las entidades obtienen la mayor
informacidén posible para el otorgamiento de créditos, se realizan cuestionamientos
como la capacidad de produccién y el tamafio de la empresa. Es por eso que una
compafiia con un capital solido obtiene mas oportunidades en el acceso al crédito.

Tabla 9. Préstamos de los propietarios.

Categoria FA FR
Personas que han
realizado préstamos a los 11 7,97%

propietarios
Personas que no han

realizado préstamos a los 127 92,03%
propietarios
Total: 138 100,00%

Fuente: Superintendencia de Compafiias (2019)
Elaborado por: Estefania Yuqui

Graéfico 7. Préstamos de los propietarios.

= Personas que han realizado préstamos a los propietarios

= Personas que no han realizado préstamos a los propietarios

Fuente: Superintendencia de Compaiiias (2019)
Elaborado por: Estefania Yuqui

El crédito a propietarios se basa principalmente en la otorgacion de préstamos a
personas 0 empresas que respalden su deuda con una propiedad. La mayoria de
empresas manufactureras cuentan con créditos de este tipo muy bajos y establecen una

marcada diferencia entre las pequefias y grandes empresas. De tal manera que el 92%
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de empresas manufactureras han obtenido prestamos, mientras que el 8% de empresas
ha adquirido créditos a propietarios de hasta $1000000,00. A lo que Arenas (2009)
refuta que con el objetivo de lograr la supervivencia, crecimiento y desarrollo de las
empresas se debe analizar si el crédito obtenido es rentable y la forma en que sera

cancelada esa deuda, caso contrario proceden al embargo de la propiedad.

Tabla 10. Razo6n activos fijos - Activos totales.

Li-Ls FA FR
0,00 - 0,35 65 47,10%
0,35-0,70 36 26,09%
0,70 - 1,05 21 15,22%
1,05-1,40 10 7,25%
1,40-1,75 2 1,45%
1,75-2,10 2 1,45%
2,10 - 2,45 0 0,00%
2,45-2,82 2 1,45%

Total 138 100,00%

Media 0,478812867

Mediana 0,389250351
Desviacion Estandar 0,498706301
Minimo 0

Maximo 2,820784808

Fuente: Superintendencia de Compaiiias (2019)

Elaborado por: Estefania Yuqui

Gréfico 8. Razon activos fijos - Activos totales
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Elaborado por: Estefania Yuqui
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El 47% de las empresas del sector manufacturero de Ambato tienen pocos activos fijos
financiados por activos totales, es decir, los activos fijos representan el 35% de los
activos totales de las empresas, es una situacion muy llamativa ya que al referirse a
empresas manufactureras requieren de activos fijos para realizar el proceso de
produccion y venta de los productos. Mientras tanto el 27% de empresas cuentan con
activos fijos los cuales abarcan sobre el 70% de activos totales, lo que muestra que este
pequefio grupo de empresas se encuentran bien respaldadas. Por esta razon Nielsen
(2002) dijo que es necesario contar con la rentabilidad del activo ya que ayuda al

desarrollo de la empresa y su estabilidad econémica.

Tabla 11. Razoén activos corrientes - activos totales.

Li-Ls FA FR
0,01-0,13 5 3,62%
0,13-0,26 5 3,62%
0,26 - 0,38 9 6,52%
0,38 - 0,50 18 13,04%
0,50-0,62 15 10,87%
0,62 -0,75 16 11,59%
0,75-0,87 24 17,39%
0,87 -1,00 46 33,33%

Total 138 100,00%

Media 0,693134732

Mediana 0,756475427
Desviacion Estandar 0,27326012

Minimo 0,011860312

Maximo 1

Fuente: Superintendencia de Compaiiias (2019)
Elaborado por: Estefania Yuqui

Grafico 9. Razdn Activos corrientes - Activos totales
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias (2019)
Elaborado por: Estefania Yuqui
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El 70% de empresas manufactureras posee una capacidad de solvencia poco aceptable
ya que estan por debajo del 75%, por otro lado solo el 30% de estas empresas cuentan
con una solvencia buena para su desarrollo que llega hasta el 100%, es decir, cuenta
con liquidez inmediata en caso de ser necesario ya que se cuenta con dinero en el
banco, existencias e inversiones financieras. Hoyos et al. (2015), determinaron que en
todas las empresas ya sean grandes o pequefias de manera significativa del
financiamiento, ya que como se muestra la mayoria de empresas no cuentan con la

liquidez suficiente para ser entregado como pago.

Tabla 12. Rentabilidad sobre el activo.

Li-Ls FA FR
0,00-0,10 104 75,36%
0,10-0,20 21 15,22%
0,20-0,30 8 5,80%
0,30-0,41 2 1,45%
0,41-0,51 2 1,45%
0,51-0,61 0 0,00%
0,61-0,71 0 0,00%
0,71-0,82 1 0,72%

Total 138 100,00%

Media 0,070683659

Mediana 0,029989317
Desviacion Estandar 0,110275499
Minimo 0

Maximo 0,817314835

Fuente: Superintendencia de Compairiias (2019)
Elaborado por: Estefania Yuqui

Grafico 10. Rentabilidad sobre el activo
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La rentabilidad sobre el activo que tiene el 73% de las empresas manufactureras va de
cero a diez, es decir la capacidad de generar beneficios de la empresa es poca pero
eficiente. No se puede esperar un ROA alto ya que la mayor parte de empresas
manufactureras en Ambato son pequefias y cuentan con pocos activos. Y la como
muestra Taketa & Udell (2007) Los que se busca es llevar al crecimiento de la empresa
y una manera de verificar este crecimiento es la rentabilidad sobre el activo ya que este
ratio se utiliza para verificar la capacidad de obtener ganancias en una empresa y si es

buena se vuelve atractiva hacia los inversores.

Tabla 13. Endeudamiento comercial.

Li-Ls FA FR
0,00-0,12 54 39,13%
0,12 -0,25 33 23,91%
0,25 -0,37 18 13,04%
0,37 -0,50 15 10,87%
0,50 - 0,62 10 7,25%
0,62 -0,74 5 3,62%
0,74 - 0,87 0 0,00%
0,87 - 1,00 3 2,17%

Total: 138 100,00%

Media 0,225686577

Mediana 0,17565229
Desviacion estandar 0,225189514
Minimo 0
Méaximo 1

Fuente: Superintendencia de Compaiiias (2019)
Elaborado por: Estefania Yuqui

Gréfico 11. Endeudamiento comercial.
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En general se puede observar que el 39% de las empresas presentan valores bajos de
endeudamiento comercial en comparacion a la poblacion observada, lo que mostraria
que el incurrimiento en crédito a proveedores no es una practica comun o al menos
significativa en la gestion econdmica y financiera ya que estas presentan valores de
este indicador por debajo de la mediana, siendo que el grupo restante de compafiias
que se encuentran por encima de estos parametros solo representan el 37% del sector.
Esta circunstancia estaria asociada con bajos niveles de diversificacion de las
actividades productivas como lo determinaron Grau et al. (2014), estas iniciativas
propician la concesion de crédito comercial, dado que esta caracteristica refleja cierta
estabilidad financiera.

4.2 Verificacion de hipdtesis

En el presente apartado se describen los resultados de las regresiones correspondientes
a las especificaciones de MC3E que son de utilidad para comprobar la hipdtesis de

investigacion; las ecuaciones se muestran a continuacion:

o A . o ) A
EC = By + BLACD + B,IT + B, (ﬁ) + ButcV + BT + BEDAD + B, EDAD? + B,ROA + ¢

acp =By + BtV + B,EC+ BT+ B,EDAD + B.CP+ B,LOC+ B, (%) +BgROA+ ¢

Donde:

EC = Endeudamiento comercial,
ACD = Acceso al crédito,

IT = Ingresos totales,

AC = Activos corrientes,

AT = Activos totales,

tcV = Tasa de crecimiento en ventas,
T = Tamaio,

CP = Crédito de los propietarios,
LOC = Localizacion,

AF = Activos fijos,

,8]- = Parametros,

e = Error de estimacion.
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Los resultados de las regresiones anteriormente expuestas se presentan en las tablas 14
y 15. Las experimentaciones estadisticas previas a los resultados finales en los que se
identifica la incidencia de las regresoras correspondientes a cada especificacion se

describen en el anexo 1.

Tabla 14. Resultados de la ecuacion del Endeudamiento Comercial

Coeficiente Desv. tipica z valor p
ACD 1.79068 0.471307 3.799 0.0001 faleled
AC_AT 0.213899 0.0368128 5.810 6.23e-09  ***
EDAD —0.00434155 0.00125011 —3.473 0.0005 Fkk
ROA 0.701416 0.157589 4.451 8.55e-06  ***
Media de la vble. dep. 0.225687 D.T. de la vble. dep. 0.225190
Suma de cuad. residuos 7.649.052 D.T. de la regresién 0.235431
R-cuadrado 0,805560 R-cuadrado corregido 0,829030

Fuente: Tablas 4,5,9,10y 11
Elaborado por: Estefania Yuqui

Con los resultados descritos en la tabla 14 se puede identificar que el acceso al crédito
financiero supone un factor causal del endeudamiento comercial; es decir que se
identifica la existencia de una correspondencia entre dichas variables de estudio. Esto
es apreciable al reconocerse un valor p del estimador del acceso al crédito financiero
(ACD) significativo al 5% (0,0001). De igual manera, se evidencia un valor positivo
del coeficiente de dicha variable, por lo que se reconoce que mientras mayor acceso
tenga una compafiia al crédito, mayor sera su accesibilidad al crédito comercial. Con
ello, se comprueba la hipotesis de investigacion que afirma que: “el acceso al crédito
financiero incide en el endeudamiento comercial en la industria manufacturera del
canton Ambato”. En este sentido se identifica la existencia de una relacion

unidireccional de las variables de estudio.

Se observa que la relacion causal existente entre el acceso a financiamiento como
determinante del endeudamiento comercial identifica la existencia de informacion
asimetrica por parte de los oferentes financieros y no por parte de los proveedores, lo
que discrepa con lo encontrado por Alphonse et al. (2006) quienes encontraron la
presencia de una correspondencia contraria a la anteriormente expuesta. Esto refleja la
mayor disponibilidad de informacion que poseen las entidades financieras de la
situacion economica de las compafiias solicitantes de crédito, de lo que posteriormente

se sirven los proveedores para ofertar crédito comercial a las compafiias analizadas.
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Por otro lado, se podria considerar que el crédito financiero actia como un soporte a
las necesidades crediticias de corto plazo e incluso al crédito comercial.

Se aprecia también la existencia de relacion entre la liquidez, la edad de las compafiias
y su rentabilidad con la accesibilidad al endeudamiento comercial en el sector. Estos
aspectos muestran las diversas caracteristicas fuera del financiamiento externo que
predisponen a una empresa a ser objeto de este tipo de financiamiento. Dicha
afirmacion se sustenta bajo la apreciacion de que los valores p de los estimadores
correspondientes a los indicadores de activos corrientes — activos totales, la edad de
las empresas y la rentabilidad sobre el activo fueron significativos al 5%, registrando
cuantias de 6.23e-09, 0.0005, 8.55e-06 respectivamente. La liquidez y rentabilidad
muestran una relacion directamente proporcional con el endeudamiento comercial; es
decir que, para que una compafia pueda acceder a este tipo de financiacion tiene que
incrementar su rentabilidad y liquidez, a diferencia de lo registrado por la edad de las
empresas que mantiene una relacion inversamente proporcional con el endeudamiento
comercial. Esta Gltima correspondencia describe que las organizaciones jovenes
tienden a disponer de mayor acceso al endeudamiento comercial, lo que responde a la
caracteristica ausencia de liquidez que tienen las empresas en sus primeros afios de

existencia.

Se evidencia que el modelo de regresion antes descrito evidencia una alta capacidad
predictiva, por lo que se puede identificar que las variables independientes explican en
gran medida el comportamiento del endeudamiento comercial del sector
manufacturero del cantdn Ambato. Esto se puede apreciar al identificar un valor del
Coeficiente de Determinacion corregido de 0,8290, lo cual muestra que el acceso al
crédito financiero, la liquidez expresada a través del ratio de activos corrientes —
activos totales y la rentabilidad del activo explican en un 82,9% la dinamica del
endeudamiento comercial de las empresas manufactureras del canton. Los resultados
muestran que las predicciones que resulten de la influencia de las variables
independientes antes mencionadas mantendran una representatividad fidedigna de la

realidad de la situacion financiera de las compafias de la industria.
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Tabla 15. Resultados de la ecuacion del acceso al crédito

Coeficiente Desv. tipica z valor p
Const —0.0745540 0.0300153 —2.484 0.0130 *x
T 0.00986225 0.00235892 4.181 2.90e-05 Fokk
Media de la vble. dep. 0.049169 D.T. de la vble. dep. 0.089177
Suma de cuad. residuos 0.990174 D.T. de la regresion 0.084706
R-cuadrado 0.091612 R-cuadrado corregido 0.084933

Fuente: Tablas 4, 5,9y 10
Elaborado por: Estefania Yuqui

En la tabla 15 se puede evidenciar la incidencia de una sola variable sobre el acceso al
crédito financiero; se reconoce una relacion directamente proporcional entre el tamafio
de las empresas y el nivel de accesibilidad a la financiacion. Esto es apreciable debido
a que se reconocio un valor p correspondiente al coeficiente de la variable Tamafio
significativo al 5%, el cual alcanz6 una valoracion de 2,90e-05. Al descartarse la
incidencia del endeudamiento comercial sobre el acceso al crédito comercial, se
identifica la existencia de una sola direccion causal en la relacion presente entre estas
variables; es decir que, el acceso al crédito figura como un determinante del
incurrimiento en crédito comercial y no asi para una correspondencia contraria a la
anteriormente expuesta. Sin embargo, se puede inferir que el tamafio empresarial
supone un factor estimulante para el acceso a financiamiento por parte de las

compafiias del sector manufacturero en el canton Ambato.

Al considerarse que a las empresas que poseen mayores volimenes en activos se les
es mas accesible disponer de financiacién por parte del sistema financiero nacional, se
le atribuye a esta condicion la supuesta mayor capacidad de responder a sus
obligaciones crediticias que tienen las compafiias de mayor tamafio a razon de su
evidente representatividad en el mercado. Esto suscita debido a la percepcion que
tienen los ofertantes crediticios (instituciones financieras), poseedoras de informaciéon
privilegiada, sobre el flujo de efectivo que poseen sus clientes con el cual pueden
responder a los créditos solicitados. En definitiva se puede considerar que el sector
financiero nacional prefiere ofertar créditos a aquellas empresas que tienen un tamafio

representativo en términos generales.

Se puede apreciar que el modelo de regresion anteriormente descrito presenta una baja
capacidad predictiva, ya que el nivel de explicacion que tiene el tamafio empresarial
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sobre la conducta de la accesibilidad al crédito que estas poseen es bajo. Esto puede
apreciarse al identificarse un valor del Coeficiente de Determinacion de 0.0847, lo que
implica que el tamafio empresarial explica en un 8,47% a la accesibilidad a la
financiacion que disponen las empresas del sector manufacturero en el cantén. El bajo
nivel de ajuste de la regresidn muestra la existencia de propiedades propias de la
accesibilidad al credito que son independientes a la dindmica del endeudamiento
comercial, siendo asi que esta variable se ve fuertemente explicada por el acceso a
financiacion, mientras que este muestra un comportamiento autonomo solamente
explicado por el tamafio empresarial que no responde al sistema de ecuaciones

estructural abordado.

4.3 Limitaciones del estudio

Se encontraron dificultades al momento de depurar la informacion estadistica de orden
financiero correspondiente a cada una de las empresas que conforman el sector. La
base de informacion econdémica y financiera de la de Superintendencia de Compafiias
y Seguros no cuenta con valores digitalizados de los estados financieros de las
compafiias a nivel general, por lo que fue necesario registrar manualmente los valores
de cada cuenta sujeta a analisis a partir de los registros remitidos a la institucién en
una hoja de calculo de Excel. Por otro lado, no se pudo efectuar un andlisis de
comprobacion de hipétesis para la incidencia de la localizacién de las empresas en el
nivel de acceso a financiamiento y al endeudamiento comercial debido a que todas las
empresas que conformaron la poblacion mantienen un mismo atributo de ubicacién

que fue el de residir en el area urbana.
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CAPITULO V

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

5.1 Conclusiones

Se determiné que gran parte de la distribucion de empresas manufactureras se
concentran en valores bajos de endeudamiento comercial, lo que indica que esta forma
de financiamiento no es una préctica comun o al menos significativa en la gestion
econdémica y financiera del sector manufacturero en el canton Ambato. Esta
circunstancia se relaciona a los bajos niveles de diversificacion que presentan las
actividades productivas; se aprecia que estas iniciativas propician la concesién de
crédito comercial, dado que esta caracteristica refleja cierta estabilidad financiera. En
consecuencia, se puede considerar que por la escasa utilizacion de esta forma de
endeudamiento, la amplia demanda de financiacién a través de instituciones
financieras genera que los operadores dentro de este sector (instituciones financieras)
requieran recopilar informacion financiera y econémica de sus clientes, siendo que por
ello estos disponen de informacion privilegiada en lo que respecta a dichas

condiciones, esto para gran parte de las empresas del sector manufacturero.

Se reconoci6 que el nivel de acceso al crédito por parte de las empresas dentro de la
industria manufacturera en el canton Ambato es bajo; sin embargo, existe una menor
dificultad en su disponibilidad para las compafiias de mayor tamafio. Es asi que se
evidencid que la mayor parte de empresas presentaron valores bajos de incurrimiento
crediticio, lo que se lo atribuiria la dificultad de acceso al financiamiento que tienen
las empresas de tamafio pequefio. A esto se suma la prevalencia de importantes
volumenes de crédito al que las empresas grandes son objeto de adquisicion dadas sus
posibilidades de cumplimiento, lo cual determina en gran parte el alto nivel de
accesibilidad que tienen al financiamiento externo. Otro aspecto que se aprecié de la
evaluacion de la accesibilidad al credito consistio en que las empresas que incurren en
créditos mayores no suelen endeudarse en mas de la mitad de sus activos, lo que puede

deberse a la relativamente aversion o prudencia, ademas de las propias necesidades de
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financiamiento, que tiene la mayoria de las compafiias del sector en cuanto a solicitud

de financiacién se refiere.

Se reconocio una correspondencia causal entre el endeudamiento comercial y el acceso
al crédito, siendo que este Gltimo es una variable que puede considerarse como un
factor del endeudamiento comercial y no asi para una correspondencia contraria. De
igual manera, se reconoce que mientras mayor acceso tenga una compaiiia al crédito,
mayor sera su accesibilidad al endeudamiento comercial. Por otro lado, se observo que
la relacion descrita identifica la existencia de informacidn asimétrica por parte de los
oferentes financieros y no por parte de los proveedores. Esto refleja la mayor
disponibilidad de informacion que poseen las entidades financieras de la situacion
econdmica de las compaiiias solicitantes de crédito, de lo que posteriormente se sirven
los proveedores para ofertar crédito comercial a las compariias analizadas. Finalmente,
se reconocid una relacion directamente proporcional entre el tamafio de las empresas

y el nivel de accesibilidad a la financiacion.

5.2 Recomendaciones

Dado que el financiamiento no es una practica comun o al menos significativa en la
gestion econdmica y financiera del sector manufacturero en el canton Ambato, se
recomienda a las empresas del canton Ambato, especialmente a aquellas que fungen
como proveedores de la industria, que faciliten mecanismos de concesion crediticia a
sus clientes dotandoles de mayores plazos para dar cumplimiento a dichas

obligaciones.

Considerando la existencia de una mayor dificultad para acceder al crédito para las
compafiias de menor tamafio, se aconseja a este tipo de empresas optar por métodos
alternativos de financiacion como la emisién accionaria o de bonos en la bolsa de
valores o incurrir mayormente en crédito comercial para los casos en los que este

método sea posible.

Teniendo en cuenta que mientras mayor acceso tenga una compafiia al crédito, mayor
sera su accesibilidad al endeudamiento comercial, se recomienda a las empresas que

mayormente hacen uso del mismo priorizar sus obligaciones crediticias con
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instituciones financieras, para que de esta manera los proveedores puedan apreciar una
adecuada capacidad de cumplimiento crediticio y estén dispuestos a conceder

financiamiento comercial.
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